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OZET
TURKIYE’DE UCUZ ACIK HiPOTEZINiN GECERLILIiGi

1980’11 yillardan itibaren Tiirkiye ekonomisine damga vuran ve bir ¢ok aragtirmaci tarafindan
konu teskil eden biitce agig1 ve cari acik bilesenleri literatiirde ikiz acik hipotezi olarak
tanimlanmistir. Birtakim arastirmaci ve bilim adamu ikiz agik hipotezinin Tiirkiye i¢in gegerli
oldugunu savunurken birtakim arastirmacilar ise ikiz agik hipotezinin gecerli olmadigini1 test ve
analizlerle literatiire sunmustur. S6z konusu agigin gegerli olup olmadig: tartisilmaya devam
ederken ikiz agik hipotezini olusturan biitge aci1g1 ve cari agik bilesenlerine yeni bir kavram olan

yatirim-tasarruf a¢i1g1 da eklenerek iiciiz agik hipotezi ortaya atilmistir.

Bu ¢aligmanin amaci Tiirkiye’de ii¢liz agik hipotezinin 2000-2023 yillart verileri kullanilarak
ekonometrik analiz yardimiyla gecerli olup olmadigini test etmektir. Caligma duraganlik
testleri, birim kok testleri, ARDL modeli ve hata diizeltme modelleri ile desteklenmektedir. Elde
edilen bulgulara gore, Tiirkiye’de 2000-2023 yillar1 arasinda ikiz agik hipotezi gecerli iken;

licliz acik hipotezinin gegerli olmadigi sonucuna ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Biitce Acig1, Cari A¢ik Yatirrm-Tasarruf A¢ig1, Ikiz agik hipotezi, Ugiiz
Acik Hipotezi.
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ABSTRACT
VALIDITY OF THE TRIPLE DEFICIT HYPOTHESIS IN TURKIYE

The budget deficit and current account deficit components, which have marked the Tiirkiye
economy since the 1980s and have been the subject of many researchers, have been defined as
the twin deficit hypothesis in the literature. While some researchers and scholars have argued
that the twin deficit hypothesis is valid for Tiirkiye, others have argued that the twin deficit
hypothesis is not valid. While the validity of the deficit continues to be debated, a new
component has been introduced and taken its place in the literature. A new concept, the
investment-savings deficit, was added to the budget deficit and current account deficit

components of the twin deficit hypothesis and the triple deficit hypothesis was put forward.

The aim of this study is to test whether the triple deficit hypothesis is valid or not in Tiirkiye
with the help of econometric analysis using data for the years 2000-2023. The study is supported
by stationarity tests, unit root tests, ARDL model and error correction models. According to the
findings, it is concluded that the twin deficit hypothesis is valid while the triple deficit
hypothesis is not valid between 2000 and 2023 in Tiirkiye.

Keywords: Budget Deficit, Current Account Deficit Investment-Savings Deficit, Twin Deficit

Hypothesis, Triple Deficit Hypothesis.
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GIRIS

Bir kurulusun ekonomisini kontrol etmesi, gelir ve giderlerini belirli bir dengede
yiirlitmesi bu dogrultuda finansal planlar yapmasi biitce kavramini ortaya ¢ikarmaktadir. Bir
iilke ekonomisinde yapilan harcamalar gelirleri asiyorsa biitge agig1 kavramindan bahsetmek
miimkiindiir. Biitge agiginin son yillarda gelismis ve gelismekte olan birgok iilkenin en 6nemli
sorunlarindan biri haline geldigi goriilmektedir. Tiirkiye ekonomisinde devlet, tartigmalara yol
acan bu sorunu agsmak ve mali acig1 kontrol altina almak i¢in en 6nemli gelir kaynag: olarak
vergi gelirlerine basvurmaktadir. Ancak bu kaynaklarin yetersiz kaldig1 durumlarda para basma,
i¢ bor¢clanma veya dis bor¢lanma yontemlerine basvurulmaktadir. Diger yandan, ithalat
harcamalarinin ihracat gelirlerini agsmasi cari acik sorununu derinlestiren bir faktor olarak

goriilmektedir.

Literatiir incelendiginde arastirmacilara gore biitce agig1 ve cari agik bilesenleri bir araya
gelmesiyle ikiz agik hipotezi ortaya ¢ikmaktadir. Bu hipotezin Tiirkiye’deki gegerliligi bazi
aragtirmacilar tarafindan kabul edilirken bazi aragtirmacilar ise hipotezin gegerli olmadigini
savunmaktadir. Arastirmalar ve tartismalar devam ederken bu iki bilesene yatirim tasarruf agigi

da eklenmistir. Bu ii¢ bilesen literatiirde {iciliz agik hipotezi olarak adlandirilmaktadir.

Bu ¢alismada 2000-2023 yillar1 verileri kullanilarak ekonometrik analiz yardimiyla
Tiirkiye’de ii¢liz acik hipotezinin gegerli olup olmadigi incelenmektedir. Calismanin birinci
boliimiinde ti¢liz acik hipotezinin bilesenlerinden olusan biitce acig1, cari agik ve yatirm —
tasarruf acgigmin farkli tanimlari, nedenleri, finansmanlar1 ve yaklagimlari ele alinmistir.
Tirkiye ekonomisinde {i¢iiz agik bilesenlerini olusturan biit¢e agig1, cari agik ve yatirim tasarruf
aciginin ekonomiye etkisi ve Tlgiiz acgik hipotezinin gecerli olup olmadigi iizerinde

durulmaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde Tirkiye’de biitce agig1 dengesi, cari agik dengesi ve
yatirim-tasarruf agig1 dengesi ele alinarak yillar bazinda gelisimleri incelenmistir. Gelismis ve
gelismekte olan birgok iilke kendi ekonomisini en iyi seviyelerde tutmak i¢in planlar
yapmaktadir. Devleti olugturan en 6nemli unsur o devlet icinde yasayan millettir. Milletin refah
icin glivenli ortamlar yaratmak, ulagim, egitim ve adaleti saglamak devletin en 6nemli
gorevlerindendir. Bu gorevleri yerine getirmek icin devletin belirli bir biitceye sahip olmasi

gerekmektedir.

Calismanin ti¢iincii boliimiinde ise literatiir taramasina yer verilerek konu ile ilgili ele

alinan c¢aligamalar incelenmistir. Ardindan 2000-2023 yillar1 verileri kullanilarak ekonometrik



analiz yardimiyla hipotezin Tiirkiye i¢in gecerli olup olmadigi test edilmistir. Duraganlik testi
icin ADF ve PP testleri kullanilmistir. ARDL ve hata diizeltme modeli ile uzun dénemli
katsayilar tahmin edilerek hipotezin gegerliligi tahmin edilmeye ¢alisilmistir. Sonug olarak

Tirkiye’de liciliz agik hipotezinin gegerli olmadigi tespit edilmistir.



BiRINCi BOLUM

UCUZ ACIK HIPOTEZININ BILESENLERI

Uciiz agik hipotezinin bilesenleri biitce agi1g1, cari acik ve yatirim-tasarruf agigindan

olusmaktadir.

1.1.  Biitce Acig1 Dengesi

Biit¢e aci1g1, devletin toplam giderlerinin toplam gelirlerinden fazla olmasi nedeniyle
ortaya ¢ikmaktadir. Devletin toplam gelirlerinin toplam giderlerinden fazla olmasi halinde ise
blitce fazlasi olusmaktadir. Biitce aciklari/fazlasi hesaplanirken bir mali takvim yili baz

alinmaktadir (Alizade, 2022: 6).

Bir iilke ekonomisinde, devletin veya herhangi bir firmanin ya da bir bireyin sahip
oldugu gelirlerini ve giderlerini karsilayabilmesi i¢in gelir ve giderleri hakkinda planlamalar
yapabilmesi ayn1 zamanda harcamalarini kontrol edebilmesi gerekmektedir. Kisilerin veya
kuruluglarin gelir ve giderlerini kontrol etmede giicliik ¢ekmesi ve gelirlerinin giderlerini
karsilayamamas1 durumunda biitce acig1 ortaya ¢ikmaktadir. Biitceyi dengede tutmay:
hedefleyen Devlet, yillik biitce tahmini yaparken tahmini veriler kullanarak planlama

yapmaktadir (Ozsoy, 2018: 1).

Egilmez ve Kumcu (2005:140) biitce dengesi ic¢in asagidaki formiilii ve olasiliklari

tanimlamislardir:
Biitce gelirleri - biitce giderleri = Biit¢e dengesi

e Biitce gelirlerinin biit¢e giderlerinden biiyiik olmas1 durumu biit¢e fazlasi,
e Biitce giderlerinin biitce gelirlerinden biiyiik olmas1 durumu biitge acigi,
e Biitce gelirleri ile biitge giderlerinin esit olmas1 durumda ise biitge denkliginden s6z

edilmektedir.
1.1.1. Biitcenin Yapisi ve Gelisimi

Biitce kelimesi, “bulga” kelimesinden tiireyen latince bir terimdir. 17. yiizyilda
Ingiltere’de para cantas1 olarak kullamlan bu kelimenin Ingilizce karsihigi “budget” veya
“balance” olarak bilinmektedir. Para ¢antasi olarak bilinen budget; i¢inde biit¢e evraklarinin
bulundugu ve Ingiltere’de Hazine Bakani’nin parlamentoya sunmak iizere tasidig1 ¢anta olarak
bilinmektedir. Simdi ise biitce kavrami giinlimiizde kullanilan anlamiyla kullanilmaya

baslanmistir (Diilger, vd., 2012: 4).



1 Mayis 1862 tarihli Fransiz Kararnamesi’nden alinan ve 26 Mayis 1927 tarihli
Muhasebe-i Umumiye Kanunu’nun 6. maddesinde “biit¢ce, daire ve kuruluslarinin bir yillik gelir
ve gider tahminlerini gdsteren, bunlarin uygulanmasina ve yiiriitiillmesine izin veren bir

kanundur” seklinde tanimlanmistir (Diilger, vd., 2012: 4).

Tiirkiye’de 1876 Anayasasi ile biitce hakki anayasaya dahil edilmis ve padisaha ait
yetkiler Meclis-i Umumi ile paylagilmasi gerektigi karar1 alinmistir. 1908 yilinda ikinci
mesrutiyetin ilan edilmesiyle birlikte ilk defa klasik biit¢e uygulamasi baslamistir. Biitge
uygulamasinin baslangic1 ise asil olarak cumhuriyet donemine dayanmaktadir. 1924
Anayasasi’nda yasama organi genis yetkilere sahip olmus ve biitge ile ilgili kurallara yer

verilmistir (Tarhan, 2014: 57).

Biit¢e ile ilgili bircok tanim bulunmaktadir. Tirk Dil Kurumu sézliigiinde biitceyi
‘devlet ve oOteki kurulus veya topluluklarin belirli bir donem ig¢indeki gelir ve giderlerinin
oranlama niceliklerini 6nceden belirleyen, onaylayan ve bu islemlerin yapilmasina izin veren
kanun veya karar’ olarak tanimlamaktadir (TDK, 2022). Biitce, gelir ve giderlerin gosterildigi
kanun niteliginde belgelerdir. Bir bagka tanima gore; “biit¢e devletin belirli donemlerinde gelir
ve gider dengesini gosteren kamu gelir ve giderlerinin yapilmasinda yasama organi tarafindan

yiirlitme organina verilen yetkidir” seklinde tanimlanmaktadir (Tarhan, 2014: 57).

Biitge tiirleri ¢esitli kategorilere ayrilmaktadir. Bunlar arasinda devlet biitgesi, 6zel biitge
ve mahalli idare biitceleri yer almaktadir. Devlet biitgesi, hiikiimetin gelir ve giderlerini finanse
etmek amaciyla hazirlanan biiteyi ifade eder. Ozel biitgeler kamu kurum ve kuruluslarinin,
kamu hizmetlerini sunabilmek i¢in kullandiklar1 finansal kaynaklar1 kapsamaktadir. Mahalli
idare biitgeleri ise, tiim toplumu kapsayan hizmetler yerine, yerel diizeyde sunulan hizmetler
icin ayrilan biit¢elerdir. Ayrica, 6zerk biitgeler de iktisadi ve ticari nitelik tasiyan biitgeler olarak

one ¢ikmaktadir (Simsek, 2007: 5).

Biit¢e, hukuki ve ekonomik agidan; iktisadi, siyasi, denetim ve hukuki fonksiyonlar
biinyesinde barindirmaktadir. Devletin ekonomideki rolii, genellikle tahmin edilenden daha
biiyiiktiir, ¢iinkli toplumun ihtiyaglarint her alanda karsilamakla yiikiimliidiir. Bu ihtiyaglar
arasinda saglik, egitim ve giivenlik hizmetleri basi ¢cekmektedir. Bu hizmetlerin saglanmasi ise
belirli bir maliyet gerektirir ve devlet, bu maliyetleri karsilayabilmek icin gelir kaynaklarini
kullanmaktadir. Devlet her yil belirli plan ve programlar dogrultusunda gelir ve giderlerini
yillik tahminlerle hesaplayarak, bu dogrultuda gerekli 6nlemleri almay1 amaglamaktadir. Ancak

Tirkiye'de yasanan ve Onceden Ongdriilmesi miimkiin olmayan bazi olumsuz gelismeler,



devletin bu giderleri dngoriilen gelirlerle karsilamasini zorlagtirmaktadir ve bu durum biitce

ac1g1 kavramini ortaya ¢ikarmaktadir.

2008 yilinda yasanan kiiresel kriz, 2019 yilinda yasanan Covid-19 salgiinin yasattigi
ekonomik sorunlar, 2023 yilinda yasanan Kahramanmaras merkezli deprem ve sel felaketleri
gibi afetlerin iilke ekonomisine yasattigi etkiler kamu biit¢esi iizerinde Ongoriilemeyen
harcamalarin yapilmasina sebep olmustur. Yaganan olaylar, biitge dengesini olumsuz etkilemis,
ekonomik faaliyetlerin olumsuz etkilenmesi de cari dengeyi olumsuz etkilemistir. (Erer, 2022;

1292).

Biitce a¢ig1 kamu gelirlerinin kamu giderlerini karsilayamamast veya kamu
harcamalarinin kamu gelirlerinden fazla olmasi olarak tanimlanmaktadir. Gelismekte olan
iilkelerde sanayilesme siireci artis gostermektedir. Yatirim diizeyi diisiik olan tilkelerde tasarruf
oranlarinin da diisiik olmasi, ekonomide gerekli yatirimlarin yurt i¢i kaynaklarla finanse
edilememesine neden olmaktadir. Bu durum, dis kaynaklara olan bagimlilig1 artirarak dis
finansman ihtiyacim yiikseltmektedir. D1 bor¢lanma ve yabanci sermaye girisleri ise cari
acigin artmasina yol agmaktadir. Ciinkii bu iilkeler genellikle ithalatlarin1 finanse etmek
amaciyla dig borca basvurmaktadirlar. Neticede, dis ticaret a¢i1g1 ve bor¢lanma sonucu cari agik
daha da derinlegsmektedir. Ayn1 zamanda vergi gelirlerinin kamu harcamalarini finanse etmekte
yetersiz kalmas1 ekonomik sorunlar1 derinlestirmistir (Erer, 2022; 1292). Amerika'da 1980'li
yillarda ortaya ¢ikan biit¢e acig1 ve cari agik, Feldstein (1986) tarafindan "ikiz a¢ik hipotezi"
olarak tanimlanmistir. Bu hipotez, Keynes'in (1936) ¢alismalarina dayanmaktadir (Erer, 2022;

1292).

Biitce acigimin literatiirdeki farkli tanimlarmi ortaya koymak igin biitce aciginin

cesitlerini incelemek gerekmektedir.
1.1.2. Biitce Aciginin Cesitleri

Biitce aciginin cesitleri; Geleneksel Acik, Konsolide biitge acigi, cari-sermaye agig,

birincil agik ve Islevsel agik olarak ele alinmaktadr.
1.1.2.1. Geleneksel Acik

Geleneksel biitce acig1, nakit esasina dayali olarak hesaplanmakta olup, hiikiimetin
yaptig1 borg faiz 6demeleri de dahil olmak tizere toplam nakit harcamalar ile vergi dis1 gelirler
(6rnegin bagislar) ve vergi gelirleri arasindaki farki ifade etmektedir (Stirmen, 2020: 28).
Geleneksel biitge a¢181, kamuya ait borglardaki degismeler dikkate alinmaksizin toplam giderler

ile toplam gelirleri arasindaki fark olarak ifade edilmektedir.



Geleneksel acik, bor¢lardaki degisim dahil edilmeden devletin kamu gelirleri ile kamu
giderleri arasindaki farki yansitmakatir. Bu agik biitcenin toplam talep lizerindeki etkisini
yansitmaktadir (Timur, 2005: 20). Geleneksel acik iilkeler arasindaki kiyaslamanin daha iyi
yapilmasi i¢in Kamu Kesimi Bor¢glanma Geregi olarak ifade edilir. Kamu kesimi borg¢ geregi,
borg stogunu kapsayan amortismanlarin hari¢ tutuldugu, ancak faiz giderlerinin dahil edildigi
kamunun toplam nakdi harcamalar ile vergi, vergi dist gelirler ve hibe gelirlerinden olusan

nakdi gelirler arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir(Timur, 2005: 20).
1.1.2.2. Konsolide Biitce Aci81

Ulkemizde kamu kurum ve kuruluslar1 iki ana biitce tiirii {izerinden biitce diizeni
olusturmaktadir. Bunlar; genel biitce ve 0zel biit¢elerdir. Merkezi yonetim kapsamindaki
kurumlar genel biit¢ceye dahil edilirken, ayri tiizel kisilige sahip olan ve genel biitceden bagimsiz
biitceleri bulunan kuruluslar (6rnegin; iiniversiteler, Karayollar1 Genel Miidirliigii, Devlet Su
Isleri) 6zel biitge kapsaminda yer alir. Bu iki biitcenin toplami ise konsolide biitce olarak
adlandirilmaktadir. Ancak, 2003 yilinda yiirtirliige giren 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve
Kontrol Kanunu ile bu biitgeler arttk merkezi yOnetim biitgesi baslig1 altinda

degerlendirilmektedir (Cakir, 2009: 4).

Konsolide biitce gelirleri hesaplanirken, genel biitce gelirleri ve katma biitgeye ait
gelirler birlestirilmekte, konsolide biitce giderleri ise genel biitce giderleri ve katma biitce
giderlerinin bir araya getirilmesiyle olusturulmaktadir. Bu hesaplamalarda miikerrerlikleri
onlemek amaciyla, Hazine araciligiyla yapilan yardimlarin (transferlerin) bu toplamdan
diisiilmesi gerekmektedir (Giinay, 2006: 44). Konsolide biit¢e agigini ayrintili olarak ortaya
koyabilmek i¢in agagidaki tabloyu incelemek gerekmektedir (Giinay, 2006: 45):



Tablo 1.1. Konsolide Biit¢e A¢181
L -KONSOLIDE BUTGE GELIRLERI (A + B)

A. Genel Biit¢e Gelirleri
-Vergi gelirleri
-Vergi Di1s1 Normal Gelirler
-Ozel Gelirler ve Fonlar
B. Katma Biit¢e Gelirleri
IL. - KONSOLIDE BUTCE HARCAMALARI (C + D + E)
C. Cari harcamalar
-Personel Harcamalari
-Diger Cari Harcamalar
D. Yatinm Harcamalari
E. Transfer Harcamalari
-I¢ ve D1s Borg Faiz Odemeleri
-KIT’lere Yapilan Transferler
-Sosyal Giivenlik Kuruluslarina Yapilan Transferler
-Vergi Iadeleri
-Diger Transfer Kalemleri

KONSOLIDE BUTCE ACIGI =1—1I (Il > I olmak kosuluyla)

Kaynak: (Giinay, 2006: 45).

Tablodan da anlasilacag: iizere ; A+B kalemlerinin birlesimi ile biitce gelirleri C+D+E

kalemlerinin birlesimi ile konsolide biit¢e harcamalar1 olusmaktadir.
1.1.2.3. Cari -Sermaye Acig81

Cari agik, cari giderlerden cari gelirlerinin ¢ikartildigi harcamalardir. Cari agik
icerisinde yatirim tasarruf acig1 ve sermaye ag¢igini barindirmaz. Cari agik asagidaki sekilde

formiile edilmektedir (Timur, 2005: 23).
Cari A¢ik = Cari Harcamalar — Cari Gelirler
= Geleneksel Acik- ( Yatirim harcamalari - Sermaye Gelirleri)

= Geleneksel A¢ik — Sermaye A¢i1g1



1.1.2.4. Birincil Acik

Birincil agik hiikiimetin toplam gelirleri ile toplam harcamalarini olusturan mali agik ile
gectigimiz yila ait bor¢lanmalara 6denen faiz arasindaki farki ifade etmektedir. Devletin faiz
O0demesi dahil edilmeden bor¢glanmasi birincil aci81 olusturmaktadir (Alizade, 2022: 9). Birincil
acik, geleneksel biitce agiklarindan faiz 6demelerinin ¢ikarilmasiyla hesaplanir. Ayrica devletin
toplam gelirleriyle karsilanamayan kismini ifade eder. Bu durumda birincil agik, faiz disi
harcamalar ve gelirler arasindaki farki yansitarak, borglarin stirdiiriilebilirligi agisindan 6nemli

bir gosterge haline gelmektedir (Simsek, 2014, 9).

Faiz 6demeleri biitce giderleri i¢ine eklendigi zaman meydana gelen biitce agiklari, daha
onceki yonetimler doneminde olusan biitce aciklarini da i¢ine almaktadir. Bunun igin biitce
aciklarindan faiz 6demeleri cikarildiktan sonra kalan birincil agik, devlet biitgesini ortaya
koyarak bir cari donemde yasanan basarilar1 ve politikalarin siirekliligini 6lgmek i¢in bir

yontem olarak ifade edilmektedir (Yaldiz, 2006: 2).
Birincil agik formiilii asagidaki gibi ifade edilmektedir (Akinci, 2020: 8):
Birincil A¢ik = Geleneksel Acik — Borg Faiz Odemeleri
1.1.2.5. Islevsel Acik

Islevsel acik, biitce acigindan sadece enflasyonun neden oldugu asinmanin
arindirilmasiyla ortaya cikan bir acig1 ifade eder. Baska bir ifadeyle, eger devlet borg
O0demelerinde uygulanan faiz oranlar1 enflasyon oranlarina esitse, borclarin reel degeri
korunmus olacak ve bu durumda islemsel agik meydana gelmeyecektir. Ancak, borg
O0demelerinde kullanilan faiz oranlarmin enflasyon oranlarin1 agmasi durumunda, hiikiimetten
bireylere veya 6zel kuruluslara reel kaynak transferi gerceklesecek ve bu da kamu agiklarinin
artmasina neden olacaktir. Bu siirecin sonucunda ise islevsel agik kacinilmaz hale gelecektir

(Ejder, 2002: 191).
1.1.3. Biitce Aciginin Nedenleri

Gelismis ve gelismekte olan iilkelerin karsi karsiya oldugu biit¢e agiklarinin nedenleri,
gelismis iilkelerde yasanan biitge agig1 ile gelismekte olan lilkelerde yasanan biitce agigi
nedenlerinin farklilik gosterdigi goriilmektedir. Ulkelerin ekonomik, siyasi ve kiiltiirel yapilari,
ekonomik performanslarindaki farkliliklar1 ortaya koymaktadir. Sosyal devlet uygulamalari,
saglik hizmetleri, egitim, is yasalari, konut yardimlari, gelir diizeyine dayali yardimlar, istthdam

politikalar1 ve sosyal gilivenlik transferleri (emekli maasi, ¢cocuk yardimi, isgsizlik sigortasi,



engelli aylig1, saglik yardimlari, sosyal yardimlar, is¢ilik sigortasi gibi) gibi unsurlar, diisiik
biliylime oranlar1 nedeniyle gelismis iilkelerin biitce aciklarinin artmasina neden olmaktadir.
Gelismekte olan tilkelerde ise dis borglar, yiiksek enflasyon, mali yonetim zayifligi, ekonomik
durgunluklar, siibvansiyonlar, alt yap1 gelistirme cabalar1 ve niifus artig1 gibi faktorler, biitce

aciklariin artisina yol agmaktadir.

Enflasyon oranindaki yiiksek artislar, biitge agiklarinin ortaya ¢ikmasina yol agmaktadir.
Faiz oranlarindaki artiglar, enflasyonist etkiler yaratmakta ve vergi gelirlerinin reel degerlerinde
azalmaya neden olmaktadir. Bu durum, mevcut biit¢e agiklarinin biiylimesine veya yeni biitge

aciklarinin ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir (Timur, 2005: 32).
Harcamalar iige ayrilmaktadir (Solak, 2019: 41):

e (ari harcamalar: Personel giderleri, mal ve hizmet alimlari, saglik hizmetleri vs.

e Yatirim harcamalari: Alt yap1 yatirimlar; karayolu baraj vs. saglik, egitim, sosyal konut
yardimlari, ¢evreyi korumaya yonelik girisimler.

e Transfer harcamalari: Yasli, engelli ve emekliler i¢in ayrilan maaslar, gelir diizeyi diisiik

ailelere yapilan sosyal yardimlar, ¢ocuk yardimlar gibi.

Gelismekte olan iilkerin biitge agigimi finanse etmek icin bagvuracagi ilk yOontem
vergilerdir. Vergiler devletin gelir kaynaklarini olusturan en 6nemli kaynaklardir. Ekonomik
biiyiimeyi tesvik etmek, rekabeti arttirmak yatirimcilar1 ve sermayeyi iilkeye ¢ekmek gibi
amaglarla vergilerin diisiirlilmesi biitce agigmi arttirmaktadir. Ayn1 zamanda vergiden
kacinmak i¢in yasal olmayan yollara basvuranlara karsi denetimlerin eksik olmasi, vergi

ahlakinin zayif olmasi biit¢e aciginin nedenleri arasinda sayilabilmektedir.

Biitge gelirlerinin, biitce harcamalarindan diisiik oldugu iilkelerde, artan niifus orani
konut, kanalizasyon, yol masraflari, egitim ve saglik gibi temel ihtiyaglarin karsilanmasini
zorlastirir. Ayrica, kirsaldan kente go¢ ve carpik sehirlesme sonucu ortaya g¢ikan istihdam
sorunlari, kamu gelirleri ile ¢oziilmeye ¢alisilmaktadir. Bu durum g6z 6niine alindiginda, biitge

gelirlerinin etkilenmedigi sdylenebilir (Sahin, 2019: 29).

Biitce acigimin en temel nedeni gelirlerin giderleri karsilayamamasidir. Tirkiye’de
yasanan salgin hastaliklar, dogal afetler, ekonomik krizler biitge acigina neden olabilecek

orneklerdendir.

Gegtigimiz yillarda yasanan Covid-19 salgin1 gelismis ve gelismekte olan birgok tilke
ekonomisini oldugu gibi Tiirkiye ekonomisini de olumsuz etkileyen, bir¢ok isletmenin,
firmalarin zarar gordiigii isgiicii gelirlerinde ciddi azalmalara sebep oldugu issizlik oranlarinin
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arttig1 bir salgin olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bir diger felaket ise savas, dogal afetler gibi
gerceklesmesi dnceden dngériilemeyen olumsuzluklardir. Ongdriilemeyen bu durumlar biitceyi

olumsuz etkileyerek biitce ac¢igina neden olabilmektedir (Vardar, 2007: 3).

6 Subat 2023 tarihinde Kahramanmaras merkezli meydana gelen ve on ili etkileyen
deprem binlerce insanin canina mal oldugu gibi malina da zarar vermistir. Yaganan felakette,
kamu binalari, hastaneler, okullar, parklar, yollar vs. etkilenmistir. Etkilenen sehirlerin yeniden
insa edilmesi i¢in olusacak giderler biitceyi olumsuz etkilemistir. Bir diger yandan yasanan sel
ve yanginlar gibi dogal afetler iilke ekonomisinde, tarim ve turizm basta olmak {izere birgok
alanda ciddi azalmalar ve sarsilmalar yasanmasina biit¢e gelirlerinin olumsuz etkilenmesine

sebep olmaktadir.

Biit¢e aciklarinin nedenleri her iilke i¢in farklilik gostermektedir. Vergi gelirlerinin
yetersiz olmasi durumunda, devlet kamu harcamalarini karsilamak amaciyla vergileri arttirma
yoluna gitmektedir. Ancak vergi artiglar1 toplum {izerinde olumsuz etkiler yaratabilir ve adaletli
bir sekilde yapilmadiginda siyasi sonuglar1 olabilmektedir. Ayrica kamu harcamalarinin asiri
diizeyde olmasi da biitce agiginin nedenleri arasinda yer almaktadir. Bir iilkenin kamu
finansmanin1 stlirdiirebilmek amaciyla siirekli olarak bor¢lanma yoluna gitmesi biitce

aciklariin nedenleri arasinda degerlendirilebilir.

Biitge agiklari, hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler i¢in 6nemli bir sorun teskil
etmektedir. Tiirkiye'nin de dahil oldugu birgok iilke, biitce agig1 problemi ile kars1 karsiya
kalmakta ve bu sorundan rahatsizlik duymakta; farkli ¢6ziim yollar1 arayarak bu olumsuz
etkileri gidermeye ¢alismaktadir. Biitge ag¢iginin ortaya ¢ikmasi, faiz oranlarinin artmasina,
diisiik reel sermaye olusumuna, igsizlik oranlarinda ciddi artislara, diisiik tasarruf seviyelerine,
cari aciklarin genislemesine, uzun donemli enflasyonlara ve ekonomik biiylime oranlarinin
diisiistine neden olabilir. Bu olumsuz etkiler, iilke ekonomisinde biitcenin neden oldugu
sorunlarin gostergeleridir (Giinaydin, 2004: 164). Biitge agiklari, gelir-gider dengesinin

bozulmasina yol agmaktadir.

Tiirkiye’de siyasi iktidar partisinin 1931 yillarinda yiiriitmeye basladigi denk biitge
politikas1 daha sonra yerini agik biitge oylamasina birakmis ve iktisat politikas1 degismistir. I¢
bor¢lanma ve dis bor¢lanmanin temelleri bu yillara dayanmaktadir. 1950 yillarindan itibaren
liberallesme ile birlikte mali yaklasim degiserek denk biit¢e anlayisi terkedilmis ve yerini sosyal
refah devleti olma yoluna birakmisti. Bu donemde kamu harcamalari kamu gelirlerini

karsilayamaz hale gelmis ve biit¢e agiklar1 goriilmeye baslanmistir (Tiimer, 2020: 17).

10



1970’1i yillarda yasanan petrol krizi, 2000°li yillarda yasanan yiiksek enflasyon, 2010
yillarinda Suriye’de yasanan i¢ savas sonucu Tiirkiye’de miilteci akini ve beraberinde yasanan
giivenlik , ticaret sorunu yine bu donemde yasanan enflasyonla birlikte gelen zamlarin fiyatlara
yansimasi, 2018’li y1llarda yagsanan doviz kurlarindaki ani artiglar, 2019 yilinda yasanan Covid-
19 salgini, 2023 yilinda yasanan asrin felaketi olarak nitelendirilen Kahramanmaras depreminin
Tiirkiye iizerinde yarattigi olumsuzluklar gibi nedenler biitce harcamalarinin artmasina neden
olmaktadir. Aym1 zamanda kamu gelirlerinin kamu giderlerini karsilayamamasi, mali
disiplinsizlikler, siibvansiyonlar, agiklarin olugmasina sebebiyet vermektedir (Tiimer, 2020:

17).

Aciklarin bu kadar artig gostermesi devletin finansal yollar aramasini ve farkli alternatif
yollara bagvurmasini 6ngérmekteyiz. Devletin biitce acigini finanse etmek i¢in bagvurdugu
yollardan en 6nemlisi vergilerdir. Diger finansal kaynaklar ise i¢ ve dis bor¢lanma, para basma
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Biitce agiginin finansal yontemleri para arzini artirma ve senyoraj
toplama, i¢ bor¢lanma, iilke doviz rezervlerini kullanma, dis borg¢lanma, 6zellestirme olarak

siralanmaktadir (Tas ve Yilmaz, 2015: 84).
1.1.4. Biitce Aciginin Finansmaninda Kullamilan Mali Araclar

Gelismis ve gelismekte olan iilkelerde devlet, ekonomik, siyasi ve sosyal ihtiyaglari
kargilamak amaciyla harcamalar (cari harcamalar, yatirim harcamalar1 ve transfer harcamalar)
yapmaktadir. Yapilan bu harcamalar kamu gelirleriyle finanse edilmeye calisilmaktadir. Ancak
kamu gelirlerinin kamu giderlerini karsilayamadigi durumlarda devlet farkli alternatif yollara

basvurmaktadir. Bu yollar1 su sekilde 6zetleyebiliriz (Tiimer, 2020: 20):

e Merkez Bankasi kaynaklari
e ¢ borglanma

e Dis bor¢lanma

e Ogzellestirme

e Do0viz rezervlerinin kullanilmasi
1.1.4.1. Vergiler

Vergi kavrami karsiliksiz  ve cebre dayanarak yapilan O6demeler olarak
tanimlanmaktadir. Vergiler; devletin kamu ihtiyaclarini finanse etmek amaciyla karsiliksiz ve
zorla topladig gelirlerdir ve bu gelirler vergi gelirlerini olustururlar ( Bulut, 2001: 45). Devlet

gercek ve tiizel kisilerin 6demekle yilikiimlii oldugu vergileri kanunlarla belirlemektedir. Vergi
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yiikiimliiliigliniin yerine getirilmemesi durumunda cezai islemlerin uygulanmasi miimkiin hale

gelmektedir (Solak, 2019: 44).

Tiirkiye ekonomisinde biitge acgiklar1 dedigimizde yalnizca devleti ilgilendiren bir konu
olarak diisiinsekte aslinda biitce aci81 vergi miikellefi olan herkesi yakindan ilgilendirmektedir.
Ciinkii Devlet biit¢e aciklarini kapatmak i¢in kullandigi en 6nemli yontem vergilerdir. Vergiler
bireylerin gelirleri, harcamalar1 veya servetlerinden {izerinden yapilmaktadir. Marketten
aldigimiz herhangi bir iirline 6dedigimiz iirlinlerin vergisi, 6zel veya kamu sektoriinde ¢alisan
bireyin maasindan diislilen vergiler, akaryakita yapilan vergiler vs. gibi durumlar vergilerle i¢
ice oldugumuzu ve biitge agiginin kapatilmasinda kullanilan yontemlerde basrolde oldugumuzu
gostermektedir. Basrolde yer aldigimiz bir diger konu ise segmen olmaktir. Vergileri artirma
yoluna giderken segmen kaybetmemek adina biit¢e acigini kapatmak i¢in kullanilan vergi
gelirlerinde sinirlamalar olabilmektedir. Vergilerin asir1 derecede artmasi iktidarlar i¢in siyasi
anlamda se¢men kaybina sebep olacagindan secim Oncesinde vergi artiglarinda sinirlamalar

getirebilmektedirler (Umit, 2007: 20).

Devletler kamu harcamalarini biiyiik oranda vergilerle karsilamaktadirlar. Vergilerin 6n
planda olmasinin sabebi karsiliksiz olmasidir. Devlet biitce aciginin finansmaninda vergi
oranlarini artirabilecegi gibi muafiyet ve istisnalar kapsaminda daraltmalar ya da yeni vergiler

uygulayabilmektedir (Sahin, 2019: 37).
1.1.4.2. Ic borclanma ve Dis bor¢lanma

Devletin en onemli gelir kaynagmi olusturan vergilerden sonra bir diger kaynak
ihtiyacini karsilama yontemi i¢ ve dig bor¢lanma olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bor¢ kavramina
teorik olarak bakildiginda 6diing alma islemi demek yerinde olacaktir. i¢ bor¢lanma; devletin
kendi iginde yaptig1 bor¢lanmalardir. I¢ bor¢lanmada devlet ekonomiyi desteklemek adina
kurulmus finansal hizmetler sunan; yerel bankalar, kredi kooperatifler, yatirim fonlari, sigorta
sirketleri, menkul kiymet aracilari, finansal damigsmanlik sirketleri gibi yerel finansal
kuruluslardan veya yatirimcilardan finansal ihtiyacini kargilamaktadir. Gerek geligsmis gerek
gelismekte olan iilkelerde vergiler kamu finansmaninda ilk sirada yer alirken kamu giderlerinin
artmasi biitce agiklarmin kapatilmasinda vergi kaynaklarinin yeterli olmamasi hiikiimetin

bor¢lanma yoluna gitmesine sebep olmaktadir (Berkay, 2017: 7).

Gelismis veya gelismekte olan birgok {ilkeler ekonomisini koruyabilmek ve kamu
ihtiyaclarini karsilayabilmek icin vergi gelir kaynaklarinin yaninda i¢ bor¢lanmalarla agigini

finanse etmeyi hedefler ancak bazi 6ngdriilmeyen olumsuz durumlarda; savas, salgin hastaliklar
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dogal afetler veya sermaye ve teknoloji yetersizligi gibi durumlarda devlet dis bor¢lanma

yoluna gitmektedir.

Di1s borglanma; finansal ihtiyaci karsilamak amaciyla anapara ve faiz 6demesi ile geri
O0denmesi sartiyla gelismis tilkelerin ilgili kurum ve kuruslarindan alinan kaynaklar olarak
tanimlanmaktadir (Kiigiikkara, 2023: 3). Dis bor¢lanma iilke ekonomisinin ihtiyaclarini

kargilamak ve doviz rezervlerini arttirmak gibi amagclarla gergeklestirilmektedir.

Devletin kamu agiklarin1 finanse etmek amaciyla bagvurdugu vergiler ile bor¢clanma
amac olarak ayni olsa da sonug¢ olarak getirileri ayn1 olmamaktadir. Vergiler kesin gelir
kaynagini olustururken, bor¢lanmada devlet geri aldig1 kaynag1 anapara ve faizle birlikte geri
O0demekte ve gecici kaynak olarak kullanilmaktadir. Ancak vergiler karsiliksizdir ve geri
0denme gibi bir durum s6z konusu degildir. Alinan borglar1 geri 6deme konusunda elde edilen
vergiler kullanildigindan bor¢lanma avans kullanmak gibi nitelendirilmektedir (Umit, 2007: 28

). D1 bor¢lanma nedenleri su sekilde siralanmaktadir (Sahin, 2012: 47):

o Kaynak ve tasarruf acig1

Dis ticaret ve 6demeler dengesi agig1

o Biitce agiklariin giderilmesi

o Savunma giderleri i¢in finansman saglanmasi

o Ekonomik dengeyi saglayici ve koruyucu etkiler

o Biiyiik yatirim ve reformlarin finanse edilmesi

o Kaynak dagilim1 ve kullaniminda etkinlik saglayic etkiler yaratilmasi
o Tasarruflarin belirli yatirimlara kanalize edilme amaglari

o Vadesi gelen borglara finansman saglanmasi

o Olaganiistii harcamalar1 kargilamak

Son zamanlarda bor¢glanma gelismis ve gelismekte olan {ilkeler i¢in normal bir durum
gibi goriinse de asir1 hale gelmesi ekonomi acgisindan olumsuzluklar1 beraberinde

getirebilmekte ve iilke ekonomisinin toparlanma siireci zaman alabilmektedir.
1.1.4.3. Para Basma

Biit¢ce acgiklarinin finansal kaynaklar1 arasinda yer alan yontemlerden biri de para basma
yontemidir. Para basma isleminde yetkili kurulus merkez bankasidir. Merkez bankasinin
kaynaklarindan yararlanilarak emisyon hacmi arttirilmasina Monetizasyon ydntemi ile
finansman adi1 verilmektedir. Para basma ya da bir diger ad1 ile monetizasyon islemi merkez
bankasi tarafindan gergeklestirildiginden kamu kesimi bu kaynaklardan bor¢lanma yolu ile
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faydalanmaktadir. Merkez bankasi para basiminin karsiliginda belirli donemlerde altin
kullanirken son zamanlarda devletin itibarini verilen sozler senet olarak kullanilmaktadir

(Akan, 2019: 32-33).
1.1.5. Biitce Acig ile Tlgili Yaklagimlar

Gelismis ve gelismekte olan birgok iilke ekonomisini yakindan ilgilendiren biitce agig1
sorunu lizerine ¢oziim yollar1 aranirken, g¢esitli yaklagimlar bu sorunun nedenleri iizerinde
durarak ¢6zlim Onerileri sunmaktadir. Biitce agigi ile ilgili yaklasimlar genel olarak Klasik
yaklasim, Keynesyen yaklasim, Ricardiyan yaklasim ve Monetarist yaklasim basliklar1 altinda
incelenmektedir. Her bir yaklagim, biit¢e aciklarinin ekonomik etkilerini farkli perspektiflerden
ele alarak, hem sorunun kokenine dair analizler yapmakta hem de farkli politika Onerileri

gelistirmektedir.
1.1.5.1. Klasik Yaklasim

Klasik yaklagimin onciileri arasinda Thomas R. Malthus (1766-1834), Adam smith
(1723-1790), David Ricardo (1772-1823), John S. Mill (1806-1873) gibi iktisat¢ilar yer
almaktadir. Bu iktisat¢ilar devletin ekonomiye miidahale etmemesi gerektigi goriislini
savunmaktadirlar. Devlet yalnizca hukuk kurallarinin yerine getirilmesi, miilkiyet hakkinin
korunmas: ve {lilkenin dig yapilardan gelecek herhangi tehlikeye karsi koruma gorevini
istlenmeleri yeterlidir. Bu yaklagima gore, isttihdam kendiliginden yani goriinmez el sayesinde

denge saglanir (Tiimer, 2020: 3).

Klasik teoriye gore, devlet temel kamu hizmetlerini saglayarak (eg§itim, savunma,
giivenlik, yol, vs.) piyasaya dolayli olarak destek vermek devletin gérevi olmalidir. Ayni
zamamanda devletin belirleyecegi vergiler tarafsiz olmali ve vergi miikellefleri arasinda yer

alan ilgili kurum ve kuruluslarin kararlarinda etkin rol oynamamalidir (Meydan, 1994: 5 ).

Klasik yaklagimi savunan iktisat¢ilar, kamu harcamalarinin yalnizca vergiler ile finanse
edilmesi gerektigini savunmaktadirlar. Diger finansman yontemleri olan bor¢glanma ve para
basma yontemleri biitge denkliginde olumsuz etkiler yaratacaktir. Bu olumsuz etkilerin basinda
ekonomide yasanacak enflasyon ve igsizlik sorunlari gelmektedir. Bu sebeple bu yaklasima
gore tiim harcamalarin gelirlerden karsilanmasi gerekmektedir. Eger ki gelirler karsilamaya
yetmiyorsa harcamalar kisilmalidir. Bor¢glanma konusunda mutlak bir zorunluluk varsa ve

bor¢lanmak sart ise sermaye piyasalarindan yararlanmakta fayda vardir (Ozmen, 2019: 17).
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1.1.5.2. Keynesyen Yaklasim

Klasik yaklagima gore devletin ekonomiye miidahale etmesi dengeyi bozacak ve tam
istthdam saglanamayacaktir. Bu durumda devletin ekonomiye miidahale etmemesi en dogru
karar olacaktir. Ancak Birinci Diinya Savasi ve ardindan yasanan 1929 biiyiik ekonomik buhran
bir¢ok ekonomik sorunu beraberinde getirmis ve ekonomik bunalim baslamistir. Yasanan bu
olumsuzluktan kurtulmak i¢in Klasik yaklagimin fikirleri yeterli olmamis ve yeni ¢dziim yollar1
aranmaya baslanmistir. Istihdam, Para ve Faizin Genel Teorisi adl1 kitabiyla umut kapisimi
aralayan John Maynard Keynesyen, ekonominin tam istthdam dengesine sahip olmadigini ve
tam istihdam olmasa da dengede olabilecegi goriisiinii ortaya koymaktadir. Eksik istihdam
durumunda dengenin saglanabilmesi miimkiindiir ve nedeni mevcut kaynaklarin tam anlamiyla
kullanilamamasini ifade eden efektif talep yetersizligidir. Bu nedenle Klasik yaklagimin tersine
Keynesyen yaklasimda devlet miidahalesi gereklidir ve devlet miidahalesi ile ekonomi

tekrardan tam istihtam seviyesine ulasabilecektir (Solak, 2019: 91).

Keynesyen goriise gore, tam istihdam seviyesinin garantisi yoktur. Tesadiif ve
siirdiiriilemez etki i¢indedir. Devlet ekonomiye miidahale ederken para politikasi yerine maliye
politikasin1 esas almalidir (Bayrak, 2013: 17.) Keynesyen yaklasimina gore ekonomide
makroekomomik istikrar1 dengede tutmak i¢in biitce agig1 ve bor¢lanma yoluna gidilmelidir.
Borglanma yolu ile elde edilen kaynaklarin yonii borcu kendi kendine finanse edecek
yatirimlara ¢evrilmesi olusacak bor¢ ve vergi yiikiiniin oniine gecilecektir. Bu goriis biitce
acigimin kisa vadede olusacak etkileri iizerinde yogunlagsmakta ve uzun donemde olusacak

olumsuzluklari dikkate almamaktadir. (Akin, 2018: 24).
1.1.5.3. Ricardian Yaklasim

Ricardiyan Yaklasim temeli Barro tarafindan atilan ve ricardo tarafindan devam ettirilen
bir yaklagim modelidir. Ricardiyan yaklagima gore vergilendirme ve bor¢glanma yontemlerinin
tercih edilmesinin ekonomide iktisadi faktorler agisindan etki yaratmayacagi goriisii hakimdir.
David Ricordonun 6ne siirdiigii bu yaklagimin diger adi Ricardo Denklik Teoremi olarak
bilinmektedir. Bu teorime gore, ekonomide tam istthdam saglamak i¢in bor¢lanma yoluna
gidilmesi bugiin alinmas1 gereken vergilerin ileri tarihe ertelenip tahsil edilmesinden ibarettir

ve suan ki mevcut vergilemeye denk oldugu seklindedir (Akin, 2018: 25).
1.1.5.4. Monetarist Yaklasim

Devletin ekonomiye miidahale etmemesi gerektigi diisiincesiyle hareket eden Klasik

yaklasimin ardindan ortaya ¢ikan Keynesyen goriis, devlet miidahalesinin gerekli oldugu
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goriisiinii ortaya atmistir. 197011 yillara kadar etkisini siirdiiren bu goriis iki zit olayin ayn1 anda
gerceklestigi artan enflasyon ve issizlik karsisinda yenilmis ve stagflasyon sorunu ile birlikte
etkisini kaybederek yerini Milton Friedman Onciiliigiinde ortaya atilan Monerist yaklagima
birakmistir. Bu yaklasimin temeli Paranin Miktar Teorisi Uzerine Calismalar adli eserle
atilmistir (Karabulut, 2019: 27). Monerist yaklasimin savunuculari devletin ekonomiye
miidahele etmesine karsidirlar. Ciinkii devletin makro politikalar ile ilgili yeterli bilgiye sahip
olmamas1 gibi durumlarla karsilagilabilir. Bu durumda devletin ekonomiye miidahale etmesi
istikrarsizlia neden olacaktir (Meydan, 1994: 10). Monerist yaklasimda para politikalar ile

birlikte serbest piyasa ekonomisi 6nemli rol oynamaktadir.

1.2.  Cari Ac¢ik Dengesi
Odemeler bilancosu, bir iilkede yer alan kisi kurum ve isletmelerin diger iilkede yer alan
ilgili taraflarla gergeklestirdigi ekonomik faaliyetleri sistematik olarak belgeleyen finansal

rapordur. Odemeler bilangosu 5 ana basliktan olusmaktadir (Simsek, 2014: 16-17):

o Cari Islemler Hesab1
o Sermeye Hesabi

o Finans Hesabi

o Rezervler Hesab1

° Net Hata Noksan Hesabi

Odemeler bilangosunu olusturan ve en dnemlisi say1lan cari islemler hesabu, bir iilkenin
diger tlkelerle olan toplam ticaret dengesini ortaya koymaktadir. Cari islemler dengesi, ihracat
ve ithalati iceren dis ticaret dengesi, hizmetler, dis yatirim gelirleri ve dis yatirnm giderlerinden
olusan gelir dengesi ile cari transfer dengelerinin toplami olarak tanimlanmaktadir Cakir, 2012:

4).
1.2.1. Cari Acigin Tanimi

Uciiz ag1k hipotezinin bilesenlerinden olan cari agik, finansal varliklarda artisa ya da bir
sermaye olusumuna yol agmayan cari giderlerin cari gelirlerden ¢ikartilmasi1 sonucunda elde
edilen deger olarak tanimlanmaktadir (Akkum, 2020: 31). Bir iilkenin dis ticaretindeki
dengesizligi ortaya koyan cari agik; Tiirkiye’de {iretilen ve {ilke disina satilan mallardan kazang
saglanan gelirin, farkl {ilkelerde iiretilip Tirkiye tarafindan satin alinan mallara yapilan
harcamalarin daha az olmas1 durumunu ifade etmektedir ( Akan, 2019:19). Dger bir ifadeyle,
ithalatin ihracattan fazla olmasi durumunu ifade eden ekonomik bir terimdir. Her iilkenin

ekonomik giicii, kaynaklar1 ve sundugu hizmetler birbirinden farklidir.
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Bir ilke olarak ihrag ettigimiz mal ve hizmetler ithal ettigimiz mal ve hizmetlerin altinda
kaliyorsa tilke car1 agik yada dis ticaret agig1 veriyor anlamina gelmektedir. Bu durum iilkenin

ekonomik iliskilerde negatif bir dengede oldugunu ifade etmektedir.

Cari agik sorununu matematiksel olarak ele aldigimizda asagidaki esitlik ile ifade edilir

(Eksi, 2010: 20):
Odemeler Dengesi = Cari Islemler Dengesi + Sermaye Hesab1 Dengesi = 0
(1.1)
Cari iglemler hesab1 = Sermaye Hesabi

(1.2)

Milli gelir hesaplari, cari islemler dengesi ve sermaye hesabi arasindaki iliskiyi
gostermektedir. Ulusal gelirin olusumu tiiketim, yatirim ve cari harcamalar ile net mal ve hizmet

ithracatinin toplamindan olugmaktadir.
Y=C+I+G(X-M) (1.3)
Y: Ulusal gelir,
C: Tiiketim Harcamalar1
I: Yatirnm Harcamalari ,
G: Cari harcamalar
X ve M net mal ve hizmeti gostermektedir.
1.2.2. Cari Acigin Nedenleri

Cari agik, ithalatin ihracattan daha fazla olmasini ifade etmektedir. Gelismekte olan
tilkeler arasinda yer alan Tiirkiye’nin enerji, petrol, otomotiv gibi sektdrlerde disa bagiml
olmasi lilke i¢indeki cari dengesini olumsuz etkilemektedir. Doviz kuru hareketlerinin artig
gostermesi lilkenin para degerini diistirmektedir. Para degerinin yabanci para karsisinda deger
kaybetmesi durumunda ucuz olan ihracatin fazla olmasi cari agiga etki etmeyecek olup ithalatta
alim giiclinii olumsuz etkileyecektir. Ciinkii ithal edilen mal ve hizmet karsisinda ihrag ettigimiz

tiriinlerin getirisi daha diisiiktiir.

Cari ac1g1n olugsmasina sebep olan faktorler, tilkedeki ihracatin ithalata gore yeteri kadar

olmamasi, yurti¢indeki yatirimlarin fazla olmasi, yurtici tasarruflarinin az olmasi, ithal edilen
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tirtinlere olan talebin fazla olmasi, dis bor¢ stogunun fazla olmasi yaninda sermaye hareketleri

cari agik nedenleri arasinda sayilabilmektedir (Kii¢iiksucu, 2012: 55).

1. Ihracatin yetersiz olmas1

Yurtigindeki yatirimlarin fazla olmasi
Yurti¢i tasarruflarin az olmasi

Ithal iiriinlerine olan talebin fazla olmasi
D1s borg¢ stogunun fazla olmasi

Sermaye hareketleri

NS kWD

Ihracatin yetersiz olmasi
1.2.2.1. Thracatin Yetersiz Olmasi

Ithalatin ihracattan fazla olmasiyla tanimlanan cari agigin temel nedenlerinden biri,
ithracatin yetersizligidir. Gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de disa bagimliligin
yiiksek olmasi, ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkileyerek dig ticaret a¢iginin artmasina yol
acmaktadir. Doviz kuru hareketlerindeki dalgalanmalar ve iilkeye giren yabanci yatirimlarin
azalmasi da ithalat1 artiran faktorler arasindadir. Bunun yani sira, ihrag edilen iirtinlerin katma
deger oraninin diisiik olmasi, ileri teknolojiye dayali iiriinlerin yeterince iiretilememesi ve iilke
icindeki hammaddelerin islenmeden ihra¢ edilmesi de ihracatin yetersiz olmasinin baslica
nedenlerindendir (Ketboga, 2019: 210). Sonug olarak, bir {ilkenin dis ticaret dengesi biiyiik
Olciide ihracat ve ithalat performansina bagli olup, disa bagimlilik ve ihracatin diisiik diizeyde

kalmasi, dis ticaret agigini1 ve dolayisiyla cari agi81 derinlestirmektedir.
1.2.2.2. ithal Uriinlere Olan Talebin Fazla Olmasi

Tiirkiye, gecmisten giinlimiize ekonomisini iyilestirmek amaciyla c¢esitli ¢oziim
arayislarina girmistir. 1980'li yillardan itibaren dis ticareti tesvik edici yontem ve politikalarla
hizl1 bir gelisim gdstermis olsa da, 6zellikle metal isleme, plastik {iretimi, kimyasal iiriinler gibi
ara girdi iretimi ile makine ve ekipman {iretimi, ulastirma hizmetleri gibi sermaye mali
saglayan sektorlerde yeterli bir gelisme saglanamamistir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisinin
ithalata olan bagimliligim artirmis ve ithalat/GSYIH oran1 her gegen yil yiikselmistir (Tiimer,
2020: 33).

Uretilen mallarm, tiiketilen mallara oranla yetersiz kalmas1 ve bu mallarin biiyiik 6l¢iide
yurtdigindan temin edilmesi, ithal iiriinlere olan talebin artmasina ve dolayisiyla cari agigin

biiyiimesine yol agmaktadir. Ornegin, ihracat yapan bir sirketin hammaddelerini yurtdisindan

18



ithal etmesi, ithalata olan bagimlilig1 artirarak dis ticaret dengesini olumsuz etkilemekte ve

ekonomik istikrarsizlia neden olmaktadir.
1.2.2.3. Yurticindeki Yatirnmlarin Fazla Olmasi

Yurti¢i yatirnmlarin artis, lilke ekonomisine énemli katkilar saglamaktadir. Bu artisin
nedenleri arasinda, iilke i¢inde gergeklesen teknolojik gelismeler, liretim artiglar1 ve yeni dogal
kaynaklarin kesfi gibi unsurlar yer almakta olup, bu gelismeler sonucunda elde edilmesi
beklenen verimlilik, yatirimlan tesvik etmektedir. Ayrica, ticareti olumlu yonde etkileyen
reformlar, enflasyon oranlarindaki diisiisler ve vergi oranlarinin azaltilmas1 da yatirnmlardaki
artisin baglica etkenlerindendir. Biitge aciklarini azaltmak amaciyla uygulanan politikalar,
tilkenin gelecekte ekonomik biiylime saglayacagi ve yatirnmlarin karhilik getirecegi
diisiincesiyle yatirimlar1 desteklemektedir. Ancak, yapilan yatirimlar zaman zaman yeni
projelerde yetersiz kalabilir ve bu durum cari agik olugsmasina yol acabilmektedir. Cari acigin
finansmani i¢in yurt i¢i tasarruflara bagvurulmasi da kaginilmaz hale gelmektedir (Solak, 2019:

62).
1.2.2.4. Yurtici Tasarruflarin Az Olmasi

Cari aci18in, ya da bir diger adiyla dis ticaret a¢iginin en dnemli nedenlerinden biri,
yurtici tasarruflarin yetersizligidir. Gelismekte olan {iilkelerde tasarruf eksikligi daha belirgin
olup, bu eksiklik, kalkinma ve iktisadi biiyiime i¢in gerekli yatirimlarin finansmaninda
zorluklara yol agmaktadir. Bu sebeple, yatirnmlarin finansmani genellikle devlet tarafindan
iistlenilmektedir. Ancak gerek kamu kesiminin gerekse 6zel kurum ve kuruluslarin tasarruflari,
gelismekte olan ilkelerde ihtiya¢ duyulan yatirimlar1 karsilamada yetersiz kalmaktadir. Bu
yetersizligi gidermek icin pek c¢ok iilke, tasarruf oranlarini artirma yollarin1 aramaktadir.
Bununla birlikte, tasarruf eksikligine ¢6ziim olarak siklikla dis bor¢lanmaya bagvurulmakta,

ancak bu da cari aci1gin biliyiimesine neden olmaktadir (Tiimer, 2020: 31).
1.2.2.5. Dis Bor¢ Stogunun Fazla Olmasi

Gelismis veya gelismekte olan iilkelerde ihtiya¢ duyulan yurtici tasarruflarin finansmant
icin bor¢lanma yoluna gidilmesi dis bor¢ stogunu arttirmaktadir. Asirt bor¢lanmalar iilkenin

disa bagimli hale gelmesine ve iilke ekonomisinin siirekli agik vermesine sebep olabilmektedir.

Borg¢lanma ihtiyact {iretimin tliketimden fazla oldugu bir diger ifadeyle ithalatin
ihracattan fazla olmast durumunda karsimiza ¢ikmaktadir. Toplam tiretim miktarinin iilke
icindeki toplam tiiketim miktarin1 karsilayamadigi durumlarda ithalata yonelimler artacak ve

dis ticaret dengesinde bozulmalar olusmaya baslayacaktir. Cari a¢igin olugsmasi durumunda
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ithracat ile elde edilen doviz gelirleri, ithalat sonucu ihtiya¢ duyulan doviz talebini yeteri kadar
karsilamayacaktir. Bu durum sonucunda doéviz ihtiyaci artacak, i¢ ekonomik denge olumsuz
etkilenecek ve ekonomide beklenen biliyiime yavaslayacaktir. Sonug olarak iilkede ikiz agik
olusacaktir ve ¢oziim olarak dis bor¢lanma yoluna gidilecektir. Bu durumda dis borg¢ stogunun

fazla olmasi cari agigin olugmasina neden olacaktir (Karas, 2022: 44).

Kisa vadeli dis borg¢larin milli gelire orani, bir iilkenin ekonomik itibar1 agisindan kritik
bir gostergedir. Yiiksek dis borg seviyesi, bir lilkenin risk algisini arttirmaktadir ve bu nedenle
bor¢ bulma maliyetlerini de artmaktadir. Bu durum, iilkenin daha yiiksek faiz 6demelerine razi

oldugu anlamina gelmektedir (Kiigliksucu, 2012: 58).
1.2.2.6. Sermaye Hareketleri

Sermaye girisleri, firmalarin finansman ihtiyaclarim1 karsilayarak kredi erisimlerini
artirmakta, doviz arzini yiikseltmekte ve doviz kurunun degerlenmesine neden olmaktadir. Bu
durum, treticilerin ithalatin1 ve {iretimini artirmasini, yeni yatirimlar yapmalarint tesvik
etmekte ve aynm1 zamanda tiiketim harcamalarint hizlandirarak ithalat maliyetlerini
diistirmektedir. Tiiketiciler, daha ucuz ithal mallardan yararlanirken, politikacilar halkin refah
diizeyinin artmasindan memnun kalmaktadir. Ancak, ucuz ithalat nedeniyle rekabet edemeyen
yerli iireticiler ve ihracatgilar bu siirecten olumsuz etkilenmektedir. Dis kaynaklarla sermaye
ihtiyacin1 karsilayabilen ireticiler, ara mal ve yatirnrm mallari kolaylikla ithal ederek
tiretimlerini artirmakta ve yatirimlarini rahatca yapabilmektedirler. Bununla birlikte, sermaye
hareketlerinde yasanabilecek ani cikislar, tireticiler, tiiketiciler ve politikacilar i¢in istenmeyen
sonuglar dogurabilmektedir. Bu gibi durumlarda, dis kaynaklara bagimli iireticiler ara mal
ithalatinda zorluklarla karsilasabilir ve liretim siireclerinde aksakliklar meydana gelebilir. Bu
da, cari dengeyle baglantili olarak dis borcu bulunan iireticilerin 6deme zorluklar1 yasamasina,
firmalarin agik vermesine ve nihayetinde iflas etme riskine yol acabilmektedir (Togan ve

Berument, 2011: 10).

Faiz oraninda yasanan asir1 artislar, kisa vadeli sermaye giriglerini arttirarak ulusal para
birimlerinin asir1 degerlenmesine neden olmaktadir. Ulusal para biriminin degerlenmesi her ne
kadar olumluymus gibi goriinse de bu durum ithalati arttirirken ihrcatin azalmasina sebep
olmaktadir. Ithalatin ihracattan fazla olmasi cari ag131 beraberinde getirecektir. Kisa vadeli
sermaye girislerine dayali bir kiiresel ekonomi, herhangi bir istikrarsizlikta hizla

dengesizlesecek kadar kirillgan ve riskli bir yapiya sahip olabilmektedir. Cari a¢igin artmasini
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onlemek ve azaltilmasini saglamak icin kisa vadeli sermaye yatirimlar1 yerine dogrudan

yabanci sermaye yatirimlarinin iilkeye getirilmesi daha etkili olmaktadir (Dineri, 2016: 60).
1.2.3. Cari Acik ile Tlgili Yaklasimlar

Ulke ekonomisini yakindan ilgilendiren cari agik sorununa iliskin nedenler ve ¢dziim
yollarina yonelik ¢aligmalar siirerken, dis dengenin saglanabilmesi icin literatiirde cesitli
yaklagimlar gelistirilmistir. Cari acik ile ilgili bu yaklasimlar, {i¢ ana baslik altinda incelenebilir:
Esneklik Yaklagimi, Toplam Harcama Yaklasimi ve Mundell-Fleming Modeli. Bu yaklagimlar,
cari agikla baga ¢ikma yontemlerini farkli ekonomik perspektiflerden ele alarak ¢oziim 6nerileri

sunmaktadir.
1.2.3.1. Esneklik Yaklasimi

Esneklik yaklasimimin savundugu goriise gore devaliiasyonun yasanmasi ile iilke
ekonomisinde yasanan cari agigin azalmasi 6n goriilmektedir. Bir diger deyimle cari agigin
azalmasi devallisyonun yasanmasina baghdir. Devaliiasyon bir {ilkenin para biriminin diger
tilkelerin para birimine kars1 bilingli olarak deger kaybetmesine géz yumulmasi olarak ifade
edilmektedir. Ekonomiyi olumsuz etkilemesine karsin bu duruma géz yumulmasindaki asil
amagc ihracati arttirarak diger iikelerle ekonomik iliskilerdeki rekabet giiciinii arttirmaktir. Cari
acik sorunu yasayan iilkeler ihracati tegvik etmek amactyla mal ve hizmet fiyatlarini diigiiriirler
ve ithalat1 azaltma yoluna giderek dengesizlige ¢6ziim aramaya ¢aligmaktadirlar. Bu ¢oziime
kavugmanin yolu ise paranin devalliasyonu ile doviz kurunu hedefe ulastirmaktir.
Devaltiasyonun cari agik dengesine olumlu yonde etki saglamas1 Marshall — Lerner kuralina

baglidir. Bu kuralin olusturdugu denklem su sekilde ifade edilebilmektedir (Kelepge, 2020: 19):
Ex+Em>1

Ihra¢ edilen mallarin fiyat esnekligi anlamma gelen Ex ile ithal mallarn fiyat
esnekligini ifade eden Em toplami 1 den biiyiilk olmasiyla dis ticaret dengesi ortadan
kalkmaktadir. (Kelepge, 2020: 19). Ozet olarak, ihracat talep esnekligi ithalat talep
esnekliginden biiylik olmalidir. Cari agik yaklasimlarindan biri olan esneklik yaklagimi zamanla

gecerliligini kaybetmis ve yerini farkli yaklasimlara birakmastir.
1.2.3.2. Toplam Harcama Yaklasimi

Toplam harcama yontemi 1952 yilinda Alexander onciiliigiinde esneklik yaklasimina
alternatif bir secenek olarak ortaya atilmistir. Bu yaklasimin amaci devaiilasyonun etkisini

ortaya c¢ikarmaktir. Tam istthdamin saglandig1 bir ekonomide cari agiklar1 engellemek icin
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devaliiasyonun tek bagina yeterli olmadig1 bu nedenle yurt i¢indeki toplam harcamalarin toplam
i¢ liretimine denk hale gelmesi amaciyla deflasyonist politikalarin da uygulanmas1 gerektigi

tizerinde durulmaktadir (Y1lmaz ve Akinci, 2012: 57).

Devaliiasyon yontemi ile cari dengedeki agig1 azaltmaya yonelik ¢éziimlemelerde bir
takim eksiklikler bulunmaktadir. Esneklik yaklasiminda cari agig1 azaltmaya yonelik yapilan
devaliiasyonun sonraki donemlerde gelir {izerinde birakacag: etki gbéz Oniinde

bulundurulmamaktadir.

Devaliiasyon, gecmiste iilke ihracatini tesvik ederken ithalati caydirict bir etki
gostermistir. Bu sayede, daha once ithal edilen mallarin yurt i¢inde iiretilmesi tesvik edilerek
yerli iiretim desteklenmistir. Uretim artis1, dolayisiyla reel gelirde meydana gelen yiikselis,
ithalat1 yeniden artirict bir etki yaratmaktadir. Sonug¢ olarak, devaliiasyonun cari denge
tizerindeki iyilestirici etkisi zamanla azalarak, bu iyilesme nispeten ortadan kalkabilmektedir

(Tiryaki, 2002: 4).
1.2.3.3. Mundel Fleming Modeli

Mundell- fleming modelinin temelinde, déviz kurlarinin sabit oldugu bir ekonomik
ortamda sermaye akimlarmin iilkeler arasi faiz oranlariin oraya koyulmasinda onemli rol
oynadig1 vurgulanmaktadir. Bir iilkeden bir bagka iilkeye yapilan finansal yatirimlar: ifade eden
sermaye akimlarimin serbest oldugu iilkelerde sicak para olarak bilinen portfdy yatirimlari
yiiksek faiz oranlarma sahip iilkelere yonelir. Ulkeler arasindaki faiz farklari siirdiikge sermaye
akimlar1 devam edecektir. Belirtilen durum s6z konusu iilkelerin 6demeler bilango dengesini

etkileyecektir ( Kiigiiksucu, 2012: 53).

Mundell-Fleming modelinin ortaya ¢ikardigi sonuca gore, uluslararas: ticaretin artig
saglayarak biiylimesi Keynesyen modelin yeterli olmadigin1 ortaya ¢ikarmaktadir. Mundell
(1960) ve Fleming (1962) onciiliigii ile gelistirilen model, Keynesyen modelin disa agik
ekonomilere uyarlanmasina olanak saglamaktadir. Romer (2001) tarafindan belirtildigi iizere,
Mundell-Fleming modelinin sermaye hareketleri ve doviz kurlar {izerine odaklandig1 ve bu
alanda iki temel varsayimi icerdigi ifade edilmektedir. Sermaye hareketleri agisindan en temel
varsayim, sermaye hareketlerinin herhangi bir kisitlamaya tabi olmadigi olarak belirtilmektedir.
Doviz kuru ile ilgili temel varsayim ise, yatirimcilarin doviz kurlarinin sabit kalacagina dair

beklentileri olarak dile getirilmektedir (Timur, 2005: 13).
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1.3. Yatirnm-Tasarruf A¢ig:
Uciiz acik hipotezi gercevesinde, bir iilkenin ekonomik gelisimini belirleyen ii¢ ana
faktor bulunmaktadir: biitce acigi, cari acik ve yatirim-tasarruf ac¢igi. Hipotezin tiglincii

kalemini yatirim-tasarruf agi1g1 olusturmaktadir.
1.3.1. Yatirnm-Tasarruf Acig1 Dengesi

Tasarruf, gilinlik hayatimizda sik¢a karsilagilan ve uyguladigimiz bir kavramdir.
Insanlar, elde ettikleri gelirlerinin bir kismin1 harcamayarak, yani tutumlu davranarak tasarruf
saglamaktadirlar. Bu kavram, bireylerde oldugu gibi kamu ve 6zel sektor kuruluslarinda da
gecerlidir; burada, elde edilen mal veya hizmetlerin ya da mevcut sermayenin tiiketilmek yerine
rasyonel bir sekilde kullanilmasi tasarruf olarak adlandirilmaktadir. Daha acik bir ifadeyle,
tasarruf, elde edilen gelirlerin tiiketim i¢in ayrilmayan kismi olarak tanimlanmaktadir (Yildirim

ve Ocal, 2020: 263).

Tasarruflar karsimiza iki sekilde ¢ikmaktadir. Bunlar; Kamu tasarruflart ve ozel
tasarruflardir. Kapali bir ekonomide dis ticaret iligkilerinden uzaklasilmig, kendi biinyesinde
yeterli seviyeye ulagsmay1 hedefleyen, agik ekonomilerde ise dis ticaret iliskileri gelismis dig
diinyaya bagimli bir ekonomi karsimiza ¢ikmaktadir. Kapali ekonomilerin gegerli oldugu yerde
toplam tasarruflarin toplam yatirimlara esit oldugundan s6z edilebilirken, agik ekonomilerde
disa bagimlilik s6z konusu oldugundan toplam tasarruflarin toplam yatirimlara esitliginden s6z
edilememektedir. Yurti¢i tasarruflardaki ihtiyaclarin yeteri seviyelerde olmamasi yatirim igin
ihtiyac duyulan iktisadi degerlerin disaridan temin edilmesine sebep olmakla birlikte cari agik

sorununu tetiklemektedir.

Egilmez (2015), yapmis oldugu arastirmasinda yatirim ve tasarrufun sokak dilinde ve
ekonomi dilinde ayni1 olmadig1 tizerinde durmaktadir. Belirli bir donemde elde edilen iktisati
degerlerin belirli bir kisminin harcanmayarak ileriki donemlerde elimizde bulundurdugumuz
degerin, iktisadi degerini oldugundan fazla bir konuma getirebilmek i¢in yeniden iiretime
gecirilmesi eylemine yatirim denilmektedir. lktisadi deger tasiyan kaynaklarin, iiretim
kapasitesini ileri seviyeye ulastirmak amaciyla kullanilmasina yatirim denilmektedir. Ekonomi
dilinde bir yatirimin tasarruf olarak goriilebilmesi i¢in ekonomiyi olumlu etkileyecek

yatirimlara kaynak olabilecek diizeyde olmas1 gerekmektedir (Egilmez, 2015).

Gelismis veya gelismekte olan iilkelerde yatirim-tasarruf incelendiginde, yatirimlara
fon saglamanin en 6nemli yolu tasarruflardir. Tasarruflar ekonomide iktisadi deger tasiyan

degiskenlerdir. Devlet yeni yatirim planlar1 yaparken istikrarin saglanarak yatirimlarin ileri
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seviyelere taginabilmesi icin tasarruflar 6nem arz etmektedir. Gelismekte olan iilkelerde gelirin
az olmasi sebebiyle ulasilmak istenilen tasarrufa yeteri kadar ulasilamamaktadir. Bu durum
ekonomiyi ve milli geliri olumsuz olarak etkilemektedir. Olusacak tasarruf yetersizligi

finansman sorununu, finansman sorunu ise dis bor¢lanmaya sebep olmaktadir (Akan, 2019: 36).

Bireysel olarak yapilan Yatirim — Tasarruflara 6rnek verecek olursak gelisen teknoloji
sistemi ile birlikkte 2003 yilinda faaliyete gecirilen BES sistemi ile insanlar elde ettikleri
gelirlerin bir kisminmi tasarruf etmek amaciyla Bes’e yatirilmasina onay vermektedir. Yillar
itibariyle bu sistemde biriken iktisadi degerler, yoneticilerin araciligiyla cesitli yatirim
araclarina yonlendirilerek tasarruflarin degerlenmesini ve ilerleyen donemlerde 6nem arz
etmesine sebep olmaktadir. Yine ayn1 zamanda mevduat hesaplarina yatirilan fonlardan faiz

elde edilmesi, borsa ve gayrimenkul yatirimlar tasarruflara doniisebilmektedir.
1.3.2. Yatirnm-Tasarruf Aciklari

Ekonomik dengede tasarruflar, 6zel tasarruflar ve kamu tasarruflar1 olmak iizere ele
alinmaktadir. Bu tasarruflar elde edilen toplam kaynaklardan, dig kaynaklarin ve tiiketime
ayrilan kismin c¢ikarilmasi sonucu elde edilmektedir. Esitligin saglanmasi yatirimlara
baglanmis olsa da her iki kalemin ayr1 ayr1 birbirine daima esit olacagindan soz
edilememektedir. Yatirnmlar her zaman tasarruflarla karsilanamayabilir. Yatirimlara
tasarruflarin yetmedigi yerde dis kaynaklardan yararlanma geregi dogmaktadir (Yilmaz ve

Yarasir, 2009: 100).

Tasarruf elde edilen gelirin tiikketim dis1 kalan kismini ifade ederken yatirnm ise,
tasarrufun gelecekte ekonomik biiylime ve gelismeye katki saglayarak getirilere harcama
yapilmasini ifade etmektedir. Bir iilkenin bor¢lanmaya ihtiya¢ duymamasi i¢in yatirimlarin
tasarruflar araciligiyla karsilanabiliyor olmasi ya da tasarruflarin yatirimlara denk olmasi

gerekmektedir (Egilmez, 2013).

Yatirim-tasarruf acig1 problemiyle karsi karsi kalan tilkeler bu sorunu ortadan kaldirmak
icin yurtici tasarruflara yliklenmektedirler. Yurtici tasarruflarin yetmedigi yerlerde ise ¢ozimii
dis kaynaklarda aramaya calismaktadirlar. Bu durum cari islemler dengesini olumsuz
etkilemektedir. D1s kaynaklardan yararlanilmasi kisa siireli olarak yasanan krizlere ¢6ziim
olmus gibi goriinsede uzun vadede daha biiyiik sorunlara yol agabilmektedir. Ornegin dis
kaynaklardan alinan borglarin 6denmesi gereken siirede ddenememesi, artan faizlerle birlikte
daha biiyiik bir bor¢ yiikii ile karsi karsiya kalmamiza neden olabilmektedir. Genellikle

gelismekte olan iilkeler tasaruflarin yatirimlari karsilayamadigi durumlarda kalkinmay1 devam
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ettirebilmek i¢in bor¢lanma yoluna gitmektedir. Alinan borg¢larin déviz cinsinden alinmasi ve
stirekli degisiklik gosteren doviz kurlari ele alindiginda borglarin siirdiirtilebilirligi a¢isindan

onemlidir (Karabulut, 2014: 23-24).

Yatirim-Tasarruf agiklar1 incelendiginde, gelismis veya gelismekte olan iilkelerin
ekonomik anlamda bir biiyiime saglayabilmek i¢in elinde bulundurduklar: geliri yatirimlara
doniistiirmektedirler. Yatirimlar i¢in ihtiyag duyulan gelirin tasarruflarla saglanmasi
beklenmektedir. Tasarruflarin yatirimlar karsilayamadigi durumlarda yabanci sermaye girisine
ihtiyac duyulmaktadir. Bu ihtiyacin yerine getirilmesinde birtakim bedellerin 6denmesi
gerekmektedir. Doviz kurunda yasanan siirekli degisimler cari dengenin bozulmasina ve dis
kaynaklara olan bagimliligin artmasina sebep olmaktadir. Yatirim- Tasarruf a¢iginin olusumunu
engelleyebilmek i¢in ulusal tasarruflara gosterilen egilimlerin artis géstermesi, dis kaynaklara
olan bagimliligin artmamasi i¢in gerekli dnlemlerin alinmasi1 gerekmektedir (Degirmen ve

Sengoniil, 2012: 2).

1.4. ikiz A¢ik Hipotezi
1980°li yillarda ABD ekonomisinde yasanan durgunlugun ortadan kaldirilmasi i¢in
vergi indirimleri ile birtakim tesvikler yapilarak kamu harcamalarinin en aza indirilmesi
hedeflenmis ancak kamu giderlerinin hayli yiiksek olmasi beraberinde biit¢e acgiklarini da
getirmistir. ABD ayn1 donem icerisinde hem dis ticaretteki giiciinii kaybetmis hem de yiiksek
biit¢e agiklar1 yasanmistir. Bu iki bilesenin birbirini birlikte etkilemesi ikiz agik hipotezinin
ortaya ¢ikmasina neden olmustur. ABD ile baslayan bu siire¢ bir¢ok tilkede etkili olmus ve ikiz

acik hipotezine kars1 ¢6ziim yollar1 aranmaya baglanmistir (Bayrak, 2013: 2).

19701 yillarda ABD ve llgiltere’de dis ticarette ve sermaye hareketlerinde serbestlesme
baslamistir. Serbestlesme ile birlikte yiliksek enflasyon ve ekonomik durgunluk gibi sorunlar
goriilmeye baslanmistir. Bu soruna ¢6ziim ararken yine ayni donemde kendini goOsteren
Keynesyen yaklasimina ait fikirler ile yasanan sorunlara ¢6ziim aranmaya calisilsa da ¢6ziim

noktasinda etkili olamamustir.

Tiirkiye’de yasanan ekonomik krizler karsimiza biitce agig1 ve cari agik sorunlarini
getirmekte ve bir¢ok arastirmaci bu bilesenleri ikiz agik olarak tanimlamaktadir. Bir ekonomide
cari agik ve biitge agiginin birlikte agik vererek birbirleri ile etkilesim halinde olmalar ikiz acik
olarak tanimlanmaktadir (Ozgalik ve Eratas, 2014: 137). Biitce agiklar1 ilk olarak 1980°li
yillarda ABD’de biitce agiklari ile cari islemler dengesinin bozulmalariyla birlikte ortaya ¢iktig1

goriilmektedir.
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Ikiz ag1k, ekonomik bir kavram olarak, gelismis ve gelismekte olan birgok iilkede cesitli
donemlerde gdzlemlenen biitge ag131 ile cari islemler agig1 arasindaki etkilesimi ifade eder. ikiz
acigin bilesenleri su sekilde agiklanabilir: Biitce agi1g1, kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden
fazla olmasi durumunu ifade ederken; cari agik, ithalatin ihracattan fazla oldugu durumu

belirtmektedir (Ozdamar, 2015: 166).

Biit¢e aci1g1 ve cari agik arasindaki baglantinin teorik temelini milli gelir 6zdeslikleri

yansitmaktadir (Ay vd., 2004: 76): Bu teoriye gore;
MG=C+I+G+X-M=C+S+T (1.4)

Yukarida yer alan bir numarali denkleme gore; milli gelir akimina katkilar ile milli gelir

akimindan sizinilar birbirine esit olacaktir.
[+G+X=S+T+M (1.5)
Denklemde :
C: Tiiketim harcamalari,
I: Yatirim harcamalari,
G: Devletin mal ve hizmet alimlari,
X: Devletin mal ve hizmet ihracat1
M: Mal ve hizmet ithalati,
S: Tasarruflar,
T: Vergiler.

Yukarida yer alan Denklem (1.5)’e gore biit¢e agig1 ile ticari agik arasindaki iliski asagidaki
gibi ifade edilmektedir.

X-M=(T-G)+(S-) (1.6)
TD=BD+SD (1.7)
TD: Mal ve hizmet ihracati ile ithalat1 arasindaki farki yansitan cari islemler agigi,

BD: Kamu gelirleri ile kamu giderleri arasindaki farki yansitan biit¢e agigi,

SD: Ozel kesim tasarruflar ile yatirimlar1 arasindaki farki yansitan tasarruf agigini

gostermektedir. (Ay vd., 2004: 76).
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1.5.  ikiz Acik Hipotezi ile ilgili yaklasimlar

Biitce agig1 ile cari agigin paralel olarak hareket etmesi ve her iki a¢igin birlikte ortaya
cikmasi, "ikiz acik" olarak tanimlanmaktadir. 1980'li yillarda ortaya ¢ikan bu hipotez,
arastirmacilar, politikacilar, akademisyenler ve ekonomistler tarafindan genis bir ilgiyle

incelenmis ve tartisilmistir.

Biitce agiklart ile cari islemler dengesi arasindaki iliskiyi ifade eden ikiz agik hipotezinin
temelinde iki yaklasim s6z konusudur. Bu yaklasimlar; Keynesyen yaklasim ve Ricardocu
yaklasim olmak iizere iki zit goriisii ifade etmektedir. Keynesyen goriise gore biitge agig ile
cari agik arasinda pozitif iliski vardir ve biit¢e aciklari cari agiklara sebep olmaktadir. Ricardocu
denklik ise bu goriisii reddederek biitce acig1 ile cari agik arasinda bir iligki olmadigi ve bu iki

bilesenin birbirinden bagimsiz oldugu one siiriilmektedir (Bayrak, 2013: 3).
1.5.1. Keynesyen ( geleneksel) Yaklasim

Keynesyen diger bir tabirle geleneksel yaklasim, biitce agigindan cari agiga dogru bir
nedensellik iligkisi oldugunu ve bu iki bilesenin olusturdugu ikiz agik hipotezinin gegerli
oldugunu savunan goriis olarak literatiirde yerini almaktadir. Bir iilke ekonomisi incelendiginde
devletin kamu giderlerini arttirmasi ve ayni zamanda vergilerde yapacagi indirimler giderlerin
gelirleri karsilayamamasini yani biit¢ce agiklarinda artis olmasina sebep olacaktir. Mundell-
Fleming yaklasimina gore, devletin faiz oranlarinda artis yapmasi iilkeye yabanci yatirimlar
kazandiracak ve bununla birlikte yabanci paranin iilkemize gelmesini saglayacaktir. Milli
paranin degerinin ylikseltmesiyle halk i¢in kendi iirettigi mallar ucuz ancak yabanci yatirimcilar
tarafindan pahali olmasi ihracatin azalmasina bununla birlikte cari agik sorununu ortaya

¢ikarmasina sebep olacaktir (Ozmen ve Biger, 2015: 282).

Ikiz acik hipotezini destekleyen Keynesyen yaklasimina gore, maliye politikasinda bir
art1is yasanmasi gelir diizeyindeki artis etkileyecektir. Gelirde yasanacak artiglar mal ve hizmet
talebinde artisa yani ithalatin artmasina ve cari acigin olusmasina sebep olacaktir (Doruk,

2019:270).

Ikiz acik hipotezinin gegerliligini savunan Keynesyen yaklasim, gelir harcama
yaklasimi ve Mundell-Fleming yaklasimi, bu durumu agiklayan baslica teorilerdir. Kamu
giderlerinin artis1 veya vergi gelirlerinin azalmasi, biitce agiginin biiylimesine neden
olabilmektedir. Biitce ac¢iklarinin artmasi, liretim ve tiikketimi olumlu yonde etkileyerek milli

gelirin ylikselmesine yol agabilir. Milli gelirdeki artig, ithalatin artmasina neden olurken,
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ithalatin artmasi cari agigin olusmasina ve ihracatin azalmasina yol agmaktadir (Azapoglu ve

Direkei, 2015: 78). (Azapoglu ve Direkei, 2015:78).
1.5.2. Ricardiyan Yaklasim

Keynesyen Yaklagimin savundugu onermenin aksine Ricardiyan yaklasim ikiz acik
hipotezinin gecerli olmamasidir. Ricardiyan yaklasim cari agik ve biitge agig1 arasinda herhangi
bir iligki bulunmadig1 diisiincesini savunmaktadir. Devletin kamu giderleri sabitken vergi
indirimi sebebiyle biitce aci81 verilmesi durumunda bireyler ilerleyen donemlerde vergilerin
ayni1 oranda artirilacagi diisiincesiyle hareket ederek giderlerini azaltmak yerine tasarruflarini
ayni oranda arttirmay1 segmektedir. Ricardiyan goriise gore biitge acigini finanse etmek icin
vergilerin arttirilmasi veya bor¢lanmaya gidilmesi ekonomi iizerinde bir etki yaratmayacaktir

(Turan & Karakas, 2017: 213).

Ricardocu denklik hipotezine gore vergi indirimlerinden istenilen faydanin
saglanamamas ileriki donemlerde daha fazla vergi ddemeyi beraberinde getirecektir. Bu
nedenle vergide indirim yasanmasi tliketim harcamalarinin artmasina neden olmayacaktir.
Tiketici gelecekte daha ¢ok vergi ddeyecegini bildiginden harcama yapmayarak tasarrufa
yonelecektir. Ortaya cikan iliskide biitce acgig1 ile cari agik arasinda herhangi bir iligkinin

bulunmadigini savunan bu goriis Ricardiyan yaklagim olarak adlandirilmaktadir (Akan, 2019:

40).

1.6.  Uciiz Acik Hipotezi

Gelismis veya gelismekte olan {ilkelerin ortak sorunu haline gelen biit¢e aci81 cari agik
ile iliskilendirildiginde ortaya ikiz agik olarak adlandirilan ve bir ¢ok arastirmacinin arastirma
konusu olan hipotez literatiirde yerini almustir. Ikiz agik hipotezi ile ilgili yapilan arastirmalar,
(Tiiliimce, & Saykal, 2019), (Ozcalik & Eratas, 2014), (Benli & Tonus, 2019) (Altundz 2014),
olarak siralayabiliriz. Yapilan aragtirmalar incelendiginde, arastirmacilarin bazilan ikiz agik
hipotezinin gecgerli oldugunu savunurken bazi arastirmacilar ikiz acik hipotezinin gecerli
olmadig1 diisiincesini savunmaktadir. Konu ile ilgili ortak sonuca varilamamigken giindeme
liciiz acik hipotezi konusu ¢ikmaktadir. Ugiiz agik hipotezi, Biitce acig1, cari agik ve yatirim-

tasarruf a¢iginin ayni anda agik vermesi olarak tanimlanmaktair.

Diinyadaki sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ve iilke i¢indeki yatirnmlarin ig
tasarruflar ile sinirlandirilmast ile ilgili zorunluk ortadan kaldirilmistir (Y1lgor vd., 2019: 93).
Yurti¢i yatirnmlar yurt i¢i tasarruflardan fazla olmasi durumunda yatirim tasarruf agig1 ortaya

cikmaktadir. Bu cari islemler yani yurtdisi kaynaklar ile finans edilmesi yatirim tasarruf
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aciginin ikiz aci1g1 olusturan biitce agig1 ve cari agik bilesenleriyle birlesmesine ve iigiiz agik
hipotezinin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir (Y1lgor vd., 2019: 93). Bir iilkenin yatirim
tasarruf agig1 vermesi dis kaynaklara ihtiyacimizi arttirmakta ve iilke ekonomisini olumsuz

yonde etkilemektedir. Bir 6rnek ile agiklamak gerekirse;
X tilkesti;
2023 Toplam tasarruflar =110 milyon TL
2023 Toplam yatirimlar = 100 milyon TL
Verilen verilere gore yatirim-tasarruf agig1 su sekilde hesapnabilir:
Yatirim-Tasarruf A¢i1g1 = Toplam tasaruflar — toplam yatirimlar

Ornekte de goriildiigii iizere X iilkesi 2023 yilinda 10 milyon TL acik vermistir. Bu
durumda X tilkesi ag1g1 kapatmak icin dis bor¢lanma, yabanci yatirimeilarin iilkeye dogrudan
yatirim yapmasin1 saglamak, ihracati arttirmak veya yatirim tesvikleri ile agigimi kapatma

yoluna gidebilir.

Ucgiiz acik hipotezinin temelini olusturan milli gelir denklemi Keynesyen Harcama

Denklemi ile su sekilde ifade edilmektedir (Y1lgor vd., 2019: 93):
Y=C+ 1+ G+ X-M=C+S"+T
Denklemde ifade edilen harflerin anlamlari sirastyla verilmektedir.
Y: Milli Gelir,
C: Tiiketim Harcamalar,
I: Yatirim Harcamalari,
G: Kamu Harcamalari,
X: Thracat - M: Ithalat ,
SP: Ozel Tasarruflar ,
T: Vergiler ,

Toplam Tasarruflar: S = (Y-T-C) + (T-G) + (X-M) seklinde elde edilmektedir.
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IKIiNCi BOLUM

TURKIYE’DE UCUZ ACIK HiIPOTEZININ GELiSiMi: 2000-2023

2.1.Tiirkiye Ekonomisinde 2000-2023 Yillar1 arasinda Biitce A¢ig1 Dengesi

Tiirkiye ekonomisi, 1970'li yillardan itibaren biit¢e agig1 sorunuyla miicadele etmeye
baslamistir. 1970'lerde artis gosteren kamu aciklarina ragmen, 1980'lerde alinan ekonomik
istikrar kararlar1 biitge agigini kontrol altina almada yeterince basarili olamamis ve finansal
aciklar 2000' yillarin ilk ¢eyregine kadar devam etmistir. Biit¢e agiklarinin finanse edilmesi
amaciyla bor¢lanma politikalar1 uygulanmis, ancak borg faizlerindeki artigslar, GSYH i¢indeki
oranini ylikseltmistir. 2000'li yillara kadar yliksek enflasyon ve reel faiz oranlarinin biiyiime
oranini agmasi, birincil biitce dengesinin yetersiz kalmasina neden olmus ve i¢ bor¢ stokunun
sirekli artmasina yol agmaktadir. Bu bor¢lanma artisi, borg faiz 6demelerinin yiikselmesine ve
mali yapinin agir bir yiik altina girmesine neden olmaktadir (Dag, 2018: 44).Tiirkiye’ nin i¢inde
bulundugu ekonomik bunalim 1994 Nisan, 2000 Kasim yil1 ve Subat 2001 yillarinda yasanan
ekonomik krizler ile devam ederken Tiirkiye ekonomisinde ‘Gii¢lii Ekonomiye Gegis Program1’
adi altinda istikrar paketi uygulanmistir. Hedef ise kamuda faiz dis1 fazla yasanmasini saglamak

ve yiikiimlii olunan borg yiikiinii hafifletmektir (Saglam ve Aytag, 2014:132).

Kamu giderleri ile kamu gelirleri arasindaki dengesizlik, 1990'l1 yillarin sonrasinda da
devam etmistir. Bu donemde kamu giderlerini azaltmaya yonelik politikalarin yeterince
uygulanamamasi, dengesizligin siirmesine yol agmaktadir. 1994 yilinda Tiirkiye, ekonomik kriz
icindeyken ¢esitli onlemler planlamistir. Bu ¢ergevede, 5 Nisan 1994'te yiiriirliige giren istikrar
programi1 kapsaminda Tiirk liras1 devaliie edilmis ve doviz kurlar1 serbest birakilmistir. Ayrica,
IMF ile stand-by anlasmas1 yapilmis ve bu donemde ¢esitli zamlar ve yeni vergiler getirilmistir.
Uygulanan reformlar sonucunda devlet biit¢esinde rahatlama saglanmis ve maliyetler
azalmistir. Ancak, biitce faiz dis1 vermeye baslamis olmasina ragmen biitce agiklart devam
etmistir (Dag, 2018: 47).Tiirkiye ekonomisinde biit¢ce agig1 2001 krizinin ardinda biiyiik bir
artis gostermistir. Krizin etkisinden ¢ikabilmek amaciyla ‘Giiglii Ekonomiye Gegis Program1’
kapsaminda birtakim mali disiplinler ve maliye politikalar1 sayesinde biitce agiginda dnemli
disiisler kaydedilmistir. Vergi gelirlerinin artis gostermesiyle tasarrufa gidilmis olmasi biitce
dengesini olumlu olarak etkilemistir. 2002 y1l1 itibariyle alinan tedbirler etkisini géstermis ve
2006’ ya kadar ciddi diistisler yasanmistir. 2008 yilinda yasanan kiiresel kriz ile 2019°da
baslayan Covid-19 salgin1 donemlerinde uygulanan mali tesvik paketleri ile saglik harcamalari

sonucunda biit¢e agiginda artis gézlemlenmistir (Erer,2022:1297). Ayrica 2023 yilinda yasanan
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dogal afetler Tiirkiye ekonomisini biiylik bir sarsintiya ugratmig ve biitce agiginda artiglara

sebep olmustur.

Tirkiye’de 1980’11 yillardan itibaren sorun teskil eden biitge aciklar1 2000’11 yillardan
sonra da devamliligmi siirdiirmektedir. Grafik 1 de 2000-2023 yillar1 arasindaki biitge
dengesindeki dalgalanmalar gdsterilmistir. Biitce dengesinin GSYH’ya orani alinmustir.

Grafikten de anlasilacag lizere biitce agiklarinda dalgalanmalar her y1l devam etmistir.

BUTCE ACIGI YILLIK VERILER/ GSYH

4,00

2,00

0,00
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

®— BUTCE ACIGI YILLIK VERILER/ GSYH % BUTCE DENGESI /GSYH

Grafik 2.1. 2000-2023 Biit¢ce Dengesi /GSYH
Kaynak: (T. C. Kalkinma ve Hazine Bakanligi, 2023)

Grafik 2.1 de yasanan dalgalanmalar ele alindiginda 2000 yilinda biitce aciginin
GSYH’ye oran1 %7,5 iken 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle birlikte bu oran %11,55e
kadar gelerek rekor seviyeye ulagirken 2002 yilinda %11,10 olarak goriilmiistiir. 2003 yilinda
%38,52 goriillirken bu yildan itibaren biitge aciginin GSYH’ye oraninda alinan mali tedbirlerler
hissedilmeye baslanmistir. IMF ile yapilan isbirligi ile vergi reformlar1 sayesinde Tiirkiye
ekonomisi toparlanma siirecine girmeye basladig1 goriilmektedir. 2004 yilinda ortalama %8,9
olarak biiyiime gosteren Tirkiye’nin 2004 yilinda biitce ac¢igimin GSYH’ye orani %5,0
seviyelerinde goriilmektedir. 2005 yilinda yasanan ekonomik gelisimler goz Oniinde
tutuldugunda ekonomik biiyiime ile birlikte enflasyonun diisiiriilmesi, yabanci yatirimlarin

artmasiyla tlirk lirasinin deger kazanmasi mali disiplinlerin uygulanmaya devam etmesiyle
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biit¢e dengesinin saglanmasi agisindan 6nemli bir y1l olmustur. Yasanan olumlu gelismeler 2006
yilinda da devam etmistir. 2006 yilinda biitge, GSYH’nin %0,58 oraninda acik verdigi
goriilmektedir. Bu oran onceki yillara kiyasla ekonominin 6nemli bir iyilesme gosterdigini
hedeflenen mali basariya ulasildigini gostermektedir. 2007 ve 2008 yillarina gelindiginde biitce
aciginin GSYH’ye oran1 %1,54 ve %]1,74 gerceklesmistir. 2008 yilinda yasanan kiiresel kriz ile
birlikte ekonomik bilyiimede yasanan diisiisler biitce ag¢iginin artmasina sebep olmus ve krizin
etkisiyle 2009 yilinda biit¢ce dengesinin GSYH ‘ye orami 5,24 seviyelerine yiikselmistir. Krizin
verdigi etkiyi azaltmak amaciyla alinan ekonomik destekler ve tesvik paketleri sayesinde 2010
ve 2011 yillarinda biit¢e aciginda azalmalar yasanmis ve biitge dengesinin GSYH’ye orani
%3,43 %1,27 seviyelerine kadar gerilemistir. 2011 yilina kiyasla 2012 yilinda biitge ag181 biraz
artmis olsa da 2013 yilinda diisiis yasanmistir. Bu yillarda Biitce dengesinin GSYH’ye oram
strastyla % 1,86 ve % 1,02 olarak goriilmektedir. 2016 yilina kadar dalgalanmalar inisli ¢ikigh
olsa da 2013-2016 y1llarinda biit¢e agigindaki seviyelerin korunmaya calisildig gériinmektedir.
2014 yilinda %1,14 2015 yilinda ise seviye %1,0 a kadar gerilemistir. 2016 yilinda %1,14
olarak goriilen oran bu yildan sonra 2015 yilina kiyasla 2021 yilina kadar artis géstermeye
baslamistir. Yasanan i¢ ve dis ekonomik faktorlerin etkisiyle 2017 ‘de %1,52, 2018 yilinda ise
1,94 seviyelerinde biitce acig1 verildigi gozlemlenmektedir. Kiiresel ekonomik belirsizlikler,
doviz kuru dalgalanmalar1 ve 2019 yilindan itibaren tiim diinyay1 sarsan Covid-19 salgininin
etkisiyle birlikte 2019 ve 2020 yillarinda biitce dengesinde %2,89 ve %3,47 seviyelerinde artig
goriilmektedir. Pandemiden sonra Tiirkiye ekonomisi saglik harcamalari, ekonomik tevikler ve
gelirlerde yasanan azalmalarla birlikte biitce aciginda artislar yasanmistir. Biitce dengesinin
GSYH’ye oran1 2021 yilinda %2,78 2022 yilinda 0,93 olarak gozlemlenirken 2023 yilinda
yasanan dogal afetlerle birlikte biitge acig1 orant %5,39 seviyelerine ulagmistir. Grafikte
gosterilen veriler tek tek aciklandiginda 2001 yilinda yasanan ekonomik krizin 2009 yilinda
yasanan krize gore daha biiyiik ekonomik sikintilar yasandigi 2023 yilinda ise 2009 yilina gore

daha biiyiik mali sikintilar yagsandigi gozlemlenmeketedir.
2.1.1. 2000-2005 Donemi Biitce Dengesi Gelismeleri

20001 yillarda enflasyon oranlarinin asir1 yiikselmesi, ekonomik istikrarsizlik
problemlerine yol agmistir. Bu déonemde enflasyon sorununun ¢oziilememesi, kamu borglarinin
artisin1 engelleyememesi ve bankacilik sektoriinde ciddi yapisal sorunlarin ortaya ¢ikmasi soz
konusu olmustur. Kasim 2020'de, bankacilik sistemindeki asiri bozulma ve bankalar arasinda

yasanan likidite sikigiklig1 krize neden olmus, piyasalarda TL sikintis1 yasanmistir. Bu durum,
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faiz oranlarinin hizla yiikselmesine ve dolayisiyla biitce aciginin artmasina neden olmustur

(Cavdar, 2010: 44).

2000 yilmin kasim ayinda yasanan likitide krizinin ardindan ekonomik belirsizlikler
devam ederken 2001 yilinda 19 subat tarihinde Basbakan Biilent Ecevit ile Cumhurbaskani
Ahmet Necdet Sezer arasinda yasanan siyasi tartigsmalar piyasada giiven kaybina ve krizin
tetiklenmesine neden olmustur (Kiigiiksucu, 2012: 91). 2000 -2001 yillarinda yasanan krizler
ekonomide kamu harcamalarinda yasanan asir1 artis ile birlikte faiz oranlarini arttirmis ve mali
yuk artmistir. Bu donemde igsizlik artmis, tarim alaninda diistisler meydana gelmistir.
Ekonominin kiigiilmesiyle birlikte milli gelir azalmis ve ekonomik bunalim artmistir (Cavdar,

2010: 44).

Ekonomide yaganan ¢okiisii azalmak amaciyla ¢aligmalar baglatilarak yeni reformlar
uygulanmak istenmistir. Bu donemde IMF ile yapilan goriigmeler neticesinde bir anlagsmaya
imza atilmistir. Bu anlagsma stand-by anlagsmasi olarak giindemde yerini almistir. Stand-by
anlagmas1 ile 14 Nisan 2001 tarihinde ‘Gliglii Ekonomiye Gegis Programi’ uygulamaya
alimmistir (Kiictiksucu, 2012: 91). IMF’nin destekledigi bu programin amaci mali disiplinin
saglanarak enflasyonun kontrol altina alinmasi ve yapilmasi istenen yapisal reformlarin
amacina ulastirilmasidir. 2002 yilinda da bu program desteklenmeye devam edilmesiyle 2002

yilindan 2008 yilina kadar biitce dengesinde biiytime kaydedilmistir.

2003 yilinda makroekonomik istikrar1 saglamak i¢in mali politikalara 6nem verilmis ve
IMF destekli programlar desteklenmeye devam edilmistir. Yine bu donemde kamu mali
yonetimi ve kontrol sistemlerinin iyilestirilmesine yonelik caligmalar siirdiiriilmeye devam
edilmistir. 2004 ve 2005 yillarina gelindiginde bu donemlerde biitge dengesinin saglanabilmesi
icin IMF’nin beklentisini karsilamak amaciyla faiz dis1 fazla vermek, kamu bor¢ stokunu en
aza ¢ekerek kontrol altina almak hedefler arasinda olmustur. Bu nedenle vergi gelirlerini
arttirma yoluna gidilmis kamu harcamalarini kontrol altina alarak vergi gelirlerinin arttirilmasi

hedeflenmistir (Oltulu, 2012: 51).
2.1.2. 2006-2010 Donemi Biitce Dengesi Gelismeleri

2006 yilinda onceki yillara kiyasla ekonominin 6nemli bir iyilesme gosterdigini
hedeflenen mali basariya ulasildigi sdylenebilir. Bu donemde kamu maliyesinin seffafligini ve
etkinligini ileri seviyeye c¢ikartmak, mali disiplini siirdlirebilmek amaciyla birtakim
diizenlemeler ortaya atilmistir. Bunlarin en 6dnemlisi ise 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve

Kontrol Kanunu’nun uygulamaya konulmasidir. Digerleri ise Vergi Reformu ve Sosyal
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Giivenlik Reformudur. Bu diizenlemelerle birlikte ekonomide biiyiime hedefi son otuz yilin en
iyi biitge performansini ortaya koymustur. Ayrica bu dénemde doviz kurlarinda gelismeler
yasanmis bor¢lanma stratejileri ve faiz dis1 fazla hedefleri borg yiikiiniin azalmasina yardimci

olmustur. (Tarhan, 2014: 96).

2006-2007 yillar1 arasinda biiylime hedefine ulagsmaya ¢alisan Tiirkiye ekonomisi bu
yolda gii¢lii ilerlemeler sarf ederken, 2008 yilinin sonlarina dogru ABD’de ortaya ¢ikan kiiresel
finansal kriz Tiirkiye’nin de iginde bulundugu bircok iilkeyi olumsuz etkilemis biitce
gelirlerinin azalmasina ve biiylimenin yavaglamasina neden olmustur. 2008 kiiresel ekonomik
kriz, 1929 yilinda ABD’de yasanan Biiyiik Buhran’dan sonraki en biiylik kriz olarak litartirde
yerini almigtir. Tiirkiye krizinin etkilerini 2008 yilinin sonlarina dogru hissetmeye baslamis ve
2009 yilinda kamu giderlerinin kamu gelirlerden fazla olmasiyla biit¢ce aciginda yasanan artig
krizin biraktig1 etkiyi daha da belirgin hale getirmistir. 2010 y1linda ise kriz etkisini yavas yavas
azaltmaya baglamistir (Kiiciiksucu, 2012: 98).

2.1.3. 2011-2016 Donemi Biitce Dengesi Gelismeleri

Tiirkiye Ekonomisi 2010 yilinda krizin etkisinden kurtulmaya c¢alisirken 2011 yilinda
yasanan miilteci sorunu ile karsi karsiya kalmistir. Suriye’de yasanan i¢ savagin biliylimesiyle
birlikte iilkesini terk etmek zorunda kalan Suriyeliler komsu iilke olan Tiirkiye’ye siginmak
zorunda kalmistir. Tirkiye Cumbhuriyeti Suriye’den gelen yaklagik 500 bin si§inmaciya
kapilarim1 agmis ev sahipligi yapmustir. Bu siirecte ¢ok fazla sayida kamp alanlar
olusturulmustur. Ayrica giivenlik arttirilmis, saglik, gida, egitim gibi alanlarda ciddi harcamalar
yapilmistir. Ayn1 zamanda miiltecilere verilen diger maddi yardimlar biit¢eyi bir hayli zorlamis
ve biitge dengesini olumsuz etkilemistir. Yine bu donemde kamplarda yasamini siirdiirmek
istemeyen siginmacilar, kiralik evlerde oturmus ve gecimini saglamak i¢in mesleklerini burada
devam ettirmislerdir. Bu durum firsat¢iligin baglamasina sebep olmus ve ev kiralar1 olmasi
gerektiginden daha yliksek fiyatlara ulasmaya baslamis, kiralik ev bulmak zorlasmistir. Ayni
zamanda daha diisiik rakamlarla daha ¢ok calisan miiltecilerin artmasiyla yerel halk kendi
calisanini isten ¢ikartarak suriyeli miiltecileri tercih etmistir. Bu durum igsizlik oranlar1 arttirmis
ayni zamanda yabanci diigmanligina ve irk¢iliga sebep olarak giivenligi tehdit etmistir. Tiim bu
gelismeler artan kamu giderlerinin toparlanma siirecini gegiktirerek biit¢e dengesinin olumsuz

etkilenmesine ve artis yasanmasina sebep olmustur (Oztiirk ve Coltu, 2018: 192).

Tiirkiye tarih boyunca yasanan darbelere siyasi miidahalelerle karsilik bulmaya

calismis ancak bu miidahaleler ekonomide yapisal sorunlari beraberinde getirmistir. Bu durum
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tilkenin disa bagimliligini arttirmigtir. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde Tiirkiye IMF’ye olan
borglarinin %100 liikk bolimiinii 6demistir. Tiirkiye’nin bu biiylik basaris1 devam ederken
yasanan ‘Gezi’ olarak isimlendirilen toplumsal olaylar siyasi ve ekonomik istikrar1 olumsuz
etkilemistir. Gezi olaylarinda ekonomi hedef alinmis ve ekonomide biiylimeye engel olmaya
calisilmigtir. Ancak basariy1 elde edemeyen kesim bu defa da 15 Temmuz 2016 yilinda darbe
girigimi ile tilkenin ekonomik ve siyasi iradesini baski altina almak istemistir (Karagol, 2016:

42).
2.1.4.2017-2023 Donemi Biitce Dengesi Gelismeleri

Tiirkiye’de niifus sayis1 2021 belirlemelerine gére 85 milyona ulagmistir. 2011 yilindan
itibaren tlilkemizde bulunan Suriyeli sayist 3,5 milyondur. Ayni1 zamanda sayis1 bilinmeyen
diizensiz gé¢menin iilkemizde bulundugu séylenmektedir. Tiim bu bilgiler ele alindiginda Her
yil yapilan ulusal hesaplar ile birlikte her y1l ortasinda yapilan niifus sayiminin esas alindigi kisi
bas1 gelir hesaplari, tilkenin milli gelirini olmasi gerekenden daha yiiksek gostermesine sebep

olmaktadir (Yagci, 2023: 1229).

Tiirkiye’de 2018 yilindan itibaren Tiirk liras1 deger kaybetmis ve yiiksek enflasyonla
savagsmak zorunda kalmistir. Tiirk lirasinin deger kaybedilmesiyle birlikte doviz kurlar1 asiri
derecede artmistir. Doviz kurlarinda yasanan artis enflasyon oranlarimin artmasinda etkili
olmustur. Yaganan ekonomik durgunluk 2019 yilinda Covid-19 salgmiyla birlikte etkisini
arttirmistir. Bu donemde yasanan salgin hastaligin 6nlenmesi amaciyla zorunlu kapanmalar ve
sokaga cikma yasaklar1 arttirllmistir. Giyim, resteorant gibi kiiclik isletmelerin miisteri
kaybetmesiyle ¢cogu isletmeler kapatmak zorunda kalmis ve isten ¢ikartma yoluna gidilmistir.
Kamu ve 6zel sektorde saglik alaninda yapilan harcamalar asirt artis gdstermistir. Covid-19
etkisi 2020 yilinin sonuna kadar devam etmistir. Tiim bu gelismelerle birlikte artan durgunluk
kisi basi1 gelir iizerinde olumsuz etki yaratmistir. Hiikiimet enflasyonu diisiirmek amaciyla
faizleri diisiirmeyi hedeflemis ve kuru sabitlemek icin birtakim politikalar uygulamaya

baslamistir (Yagci, 2023: 1235).

2022 yilinda Rusya-Ukrayna arasindaki savas dogalgaz ve petrol fiyatlarini, gida
fiyatlarin1 artirmis ve ekonomimizin etkilenmesine sebep olmustur. Savasin bir diger etkisi ise
kurlarin yiikseliyor olmasidir. Ayrica turist sayisinda yasanan azalmalarla birlikte turizm
gelirlerinde yasanan diisiisler krizin etkisinin olumsuz sonuglar doguracagini ortaya
koymaktadir (Egilmez, 2022). 2023 yilinin subat ayinda Kahramanmaras merkezli deprem on

ilde maddi ve manevi hasarlar birakmistir. Deprem felaketinin biraktigi fiziksel hasar maliyeti
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Diinya Bankasi tarfindan 34,2 milyar dolar olarak hesaplanmistir (Bardake¢1 ve Demirtas, 2023:
191).

Tiirkiye ekonomisi yasanan olumsuz gelismelere ragmen dalgalanmalar siirekli devam

etmis ancak 2009 kiiresel kriz ve 2023 yili disinda hep artis gosterdigini ve biiyiidiiglinii

sOylemek miimkiindiir.

2.2. Tiirkiye Ekonomisinde 2000-2023 Yillar1 arasinda Cari A¢1g1 Dengesi
Grafik 2.2’de 2000-2023 yillar1 arasindaki cari dengede yasanan dalgalanmalar
gosterilmistir. Cari dengenin GSYH’ye oranm1 alinmistir. Grafikten de anlasilacag: {lizere cari

aciklarda dalgalanmalar yildan yila farklilik géstermistir.

Cari Acik Yillik Veriler / GSYH Orani (Yeni Veriler)

2r Cari Agik / GSYH Orani

Cari Agik Orani (%)

Grafik 2.2. 2000-2023 Cari Denge /GSYH
Kaynak: (T. C. Kalkinma ve Hazine Bakanligi, 2023)

2000 yillarinda yasanan ekonomik kriz ile birlikte cari dengenin GSYH’ye orani -2,78
lerde iken hizla toparlanma siireci yagsanmis ve 2001 yilinda bu oran 0,27 ye ulagmistir. 2003
yilinda ise 0,31 olarak kaydedilmistir. Cari dengede goriinen biiytime 2003 ve 2004 yilinda
ozellikle doviz kurlarindaki hareketlilik ithalat ve ihracat {izerinde etkili olmus ve cari dengenin
GSYH’ye orani sirasiyla -3,48 ve -4,33 olarak kaydedilmistir. 2005 yilinda -3,67 olan oran
ithalatin artig gostermesi ile dis ticaret acigini genisleterek biiyiimesine katkida bulunmak

istenmis olsada kiiresel petrol fiyatlarindaki yiikselis enerji ithalatinin asir1 artmasiyla cari
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acigin -5,48 seviyelerine ulasmasina neden olmugstur. 2007 yilinda -5,20 2008 yilinda -5,11
oranlarinda seyreden cari denge GSYH’ye oran1 2007-2008 yilinda yasanan kiiresel ekonomik
krizin etkisiyle bir daralma meydana gelmis ve 2009 yilinda cari agikta azalma yasanmis ve
cari dengenin GSYH’ye oran1 0,43 seviyelerine ulagmistir. Grafik 2’de 2002 yilindan 2008
yilina kadar cari agigin artig gosterdigi 2009 yilinda ise cari agigin azaldigi goriilmektedir.

Ancak bu azalma 2010 yilindan itibaren tekrar artmaya baglamigtir.

2000-2023 yillar1 arasindaki cari agigin en yliksek seviyede oldugu ve rekor seviyeye
ulastig1 y1l -9,33 orani ile 2011 yilidir. Bu yildan sonra 2012°de -7,12 2013 yilinda -5,31,2014
yilinda -3,71 2015 yilinda -3,02 2016 yilinda ise -2,55 oranlar1 kaydedilmistir. 2011 yilindan
2016 yilina kadar cari agikta azalmalar goriilmiis ancak 2018 yilinda cari agik tekrardan artis
gostermis ve -5,82 seviyesine ulasmistir. 2018 yilinda cari agigin artig géstermesinin en biiyiik
nedenleri arasinda Tiirk lirasinin asir1 deger kaybetmesi neden olarak gosterilebilir. Grafikte
2019 yilinda cari a¢1gin en iyi sevilere ulagtig1 goriilmektedir. 1,82 olarak kaydedilen bu oranin
bu seviyelere ulagmasindaki etkenler arasinda; ekonomik daralma, ihracatin artmasi, turizm
gelirleri ve i¢ talebin artmasi sayilabilir. 2019 yilinin sonlarina dogru Cin’de baglayan COVID-
19 salgmmimin tim tlkeye yayilmasi Tiirkiye ekonomisini olumsuz etkilemistir. Saglik
alanindaki harcamalar, turizm gelirlerindeki azalmalar, dis ticaret dengesizligi, doviz kurunda
yasanan dalgalanmalar 2020 ve 2021 yillarinda sirasiyla -1,45 ve -1,49 oranlarinda cari acigin
artmasinda belirleyici olmustur. 2022 yilinda -5,80 ve 2023 yilinda -6,14 seviyelerine ulasan
cari dengenin GSYH’ye orani1 Tiirk lirasinin asir1 deger kaybetmesi cari agigin artmasina neden

olmaktadir. Gliniimiizde ise cari a¢igin azaltilmasi ile ilgili ¢aligmalar devam etmektedir.
2.2.1. 2000-200S Yillarinda Cari Dengede Yasanan Gelismeler

Gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye'de de 1980'li yillardan itibaren cari
acikla miicadele baslamis, ancak cari agigin asil kirilma noktast 2000'li yillar olarak
belirtilmektedir. 2001 y1linda alinan tedbirlerle 2000 yilina kiyasla rahatlama siireci baglamistur.
Ayni yi1l IMF ile birlikte Giliglii Ekonomiye Gegis Programi'na gegis karari alinmis ve
toparlanma siirecine girilmistir. Bu uygulama, enflasyon ve faiz oranlarinda olumlu sonuglar
getirmis, ancak cari acik ve istthdam konularinda olumsuz etkiler olusturmustur. Cari agigin
artis1, ekonomide ciddi sarsilmalara neden olmustur. 2001 yilinda uygulanan politikalarla dis

ticaret hacmi biiyilimiis, ancak cari acikta asir1 artiglar goriilmiistiir (Kaya, 2016: 56).

2001 y1linda yasanan kiiresel ekonomik kriz nedeniyle dis bor¢lanmaya gidilmis ve asirt

bor¢lanma miicadelesi 2020 yilina kadar devam etmistir. Dis borcun GSYH i¢indeki payinin,
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ekonomik krizlerden sonra en yiiksek seviyelere ulastigi goriilmektedir (Karas, 2022: 45).
2001-2002 krizinden sonra Tiirkiye ekonomisi toparlanma siirecine girmis, ancak cari agik
artmaya devam etmistir. 2003-2004 yillarinda dis ticaret hacmi tahmin edilenden daha yiiksek
seviyelerde gerceklesmistir. Ancak, disa bagimlilikla miicadele, cari agigin istenilen seviyelere

ulagmasini engellemektedir.
2.2.2.2006-2010 Yillarinda Cari Dengede Yasanan Gelismeler

Cari dengeyi etkileyen faktorler dis ticaret dengesinde yasanan artislar, yatirimlar ve
transferlerdir. Ihracatin yani yurt disina satilan iiriinlerin degeri, ithalattan yani yurt disindan
alinan {riinlerin degerini kargilayamiyorsa o lilkede cari acik s6z konusudur. Tiirkiye 2001
yilinda cari islemler dengesinde fazla vererek uyguladigi politikalarin etkisini gostermistir.
2006-2007 yillarinda Tiirkiye TL’nin degerli olmas1 ve maliye politikalar1 sonucunda biiyiime
eylemini devam ettirirken bu donemde ithalatin 6n planda olmasi cari a¢igin artmasina sebep

olmustur.

2002-2007 yilina kadar uygulanan maliye politikalart olumlu sonug gostererek
ekonomik istikrar saglanmaya calisilmis ve biiyiimenin ger¢eklesmesiyle birlikte biitce olumlu
etkilenmistir. 2007 yilinda cari acigin artis gostermesine neden olarak Tiirkiye’nin enerji
bakimindan dis diinyaya bagli olmasin1 ve bu donemde elektirik, dogalgaz petrol gibi
kullanimina ihtiya¢ duyulan enerjilerin fiyatlarinin asir1 artmasi sebep olarak gosterilebilir

(Solak, 2019: 135).

2008-2009 yilinda ABD’de biiyiik bir sartinti yaratan ve yalmizca ABD degil tiim
diinyay1 etkisi altinda birakan kiiresel kriz Tiirkiye ekonomisinin de kirilganliklarini ortaya
cikarmig ve etkilemistir. Tiirkiye 2000°’li yillarda olusan cari agigi karsilamak icin dis
kaynaklara bor¢lanmis ve cari agik 2000 yilindan 2008 yilina kadar artis trendini devam
ettirmistir. 2008 -2009 yi1linda ABD’de gergeklesen kiiresel kriz Tiirkiye ekonomisini olumsuz
etkileyerek biiylimeyi yavaslatmis ancak cari denge bu donemde bir nebze de olsa rahatlamistir.
Bu dénemde yabanc iilkelerin kiiresel kriz etkisi altinda olmasindan dolay1 yabanci sermaye
akimlarinin iilkemize girisinin azaldig1 goriilmektedir. Sermaye akimlarinda yaganan azalma ile
birlikte TL'nin deger kaybetmesi ekonomiyi olumsuz etkilemistir. Ayrica bu dénemde artan
doviz kuru dis kaynaklara karsi yiiklimiiziin artmasina sebep olmustur. Tiim bu nedenler
Tiirkiye biitcesinde yasanan belirsizligi ortaya koymaktadir. Enerji fiyatlarinda yasanan
diistisler ve ithalatin azalmasi cari dengede iyilesmeler yagsanmasinda etkili olmustur. Etkisini

devam ettiren kiiresel kriz 2010 yilinda da devam ederken bu donemde toparlanmak icin
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uygulanan maliye politikalariyla birlikte biiyiimeye katki saglanmistir. Ancak ithalatin
artmasiyla birlikte dis ticaret agiginin olumsuz etkilendigi ve cari agikta artisin devam ettigi

goriilmektedir.
2.2.3.2011-2016 Yillarinda Cari Dengede Yasanan Gelismeler

Tiirkiye’nin uzun yillardir devam eden en biiyiik miicadelelerinden biri cari dengenin
siirekli agik vermesidir. Ulkemizde cari ag¢iga neden olan en biiyiik sorunlardan biri enerjide
disa bagimli olunmasidir. Tiirkiye enerji ithalatinda dis tilkelere bagimli bir iilke oldugundan
thracatimiz ne kadar yiliksek hacimlere ulagsa da ithalati karsilamaya yetmemekle birlikte
stirekli agik vermektedir. 2011-2012 yilinda ithalatin yiiksek olmasi agigin artmasina sebep
olmustur. Yine bu déonemde doviz kurlarindaki dalgalanmalar fiyatlarda artis yasanmasina ve
ylksek enflasyona sahip bir iilke konumunda bulunmamiza neden olmustur. 2011 yilinda

Suriye’de yasanan i¢ savasin Tiirkiye’yi olumsuz etkiledigi goriilmeketedir.

Suriye’de yasanan savasin ardindan Suriyeli miiltecilerin Tiirkiye’ye gelmesiyle birlikte
Tiirkiye’nin dis iilkelerle i¢inde bulundugu ticari iliskilerinde azalmalar oldugu goriilmektedir.
Suriye’ de yasanan savas ulasim sikintisini ortaya ¢ikartmis ve Suriye araciliiyla Ortadogu ve
korfez iilkelere yapilan ticareti olumsuz etkileyerek nakliye sorunlarinin sebep oldugu
aksakliklari ortaya ¢ikartmigtir. Bu sebeple her y1l Suriye’ye yapilan ticaret hacmi 2011 yilinda
azalmistir. 2010°da Suriye ile yapilan ticaretin hacmi 2 milyar 297 milyon dolar hacmine
ulagsmisken bu rakam 2011°de ise 1 milyar 946 milyon dolara diismiis ve 2012 yilinin ilk 8
aylik doneminde bu rakam daha da geriye giderek 400 milyon dolara kadar geriledigi
goriilmektedir. Tiim bu gelismeler iilkenin sosyo-ekonomik yapisini olumsuz etkileyerek
gerilemesine neden olmustur (Oztiirk ve Coltu, 2018: 192). 2012 ve 2013 cari dengede yasanan
olumlu gelismelerin petrol fiyatlarindaki diisiis ve enerji ithalatinin azalan maliyetlerinden

kaynaklandig1 sdylenmektedir.
2.2.4.2017-2023 Yillarinda Cari Dengede Yasanan Gelismeler

2017 yilinda cari dengede yasanan artis egilimi devam etsede 2018 yilinda yasanan kur
artisinin ciddiyeti enflasyonun artmasina sebep olurken sanayi ve iiretim kesiminin {iretiminde
daha ¢ok olmak {izere bir ¢cok alanda gerileme baslamistir. Talepte yasanan diisiis ile birlikte
tiretimde de diisiis yasanmistir. Ayrica enflasyonun etkisiyle issizlik oranlar1 artig géstermistir.
2018 yil1 sonlarina dogru kur artig1 ihracati artmasini saglamis enflasyon oranlarinda diismeler
baslamis olsa da cari acik devam etmistir. Ancak ithalat oranlarinda yagsanan azalmalarla birlikte

2019 yilinda cari denge biiyiik bir degisime ugramistir (Egilmez, 2018). Cari dengede yasanan
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degisim ile birlikte yliksek enflasyon oranlarinin talepleri azaltmasina, azalan talepler ise ithalat
oranlarinin diismesine neden olmustur.. Bu donemde cari dengenin rekor seviyelere ulastigini
ve cari fazla verdigini sdylemek miimkiindiir. Ancak iilke {izerindeki olumsuzluklar sebebiyle
rahatlayan cari dengenin kisa siire sonra i¢inde bulundugu Covid-19 salgin1 sebebiyle kamu
harcamalarinda artis yasanmasi, turizm ve ihracat gelirlerinde yasanan azalmalar ve bununla
birlikte enerji ithalatinda yasanan artis cari dengenin tekrardan agik vermesine sebep olmustur.
Tirkiye’ de yasanan olumsuz gelismeler 2021 yilinda enflasyon oranlarinda yasanan artis ile
bliylime oranlarinda yasadig diisiis ile biitge aci1g81, yasanan yiiksek kurun da etkisiyle cari agig1

ve tiim bu siireclerde destek aldig1 dis borg yiikii ile miicadele etmektedir (Egilmez, 2021).

2.3. Tiirkiye Ekonomisinde 2000-2023 Yillar1 arasinda Yatirnm-Tasarruf A¢igi

Dengesi

Ozel Tasarruf - Ozel Yatinm Orani (2000-2023)

—e— Yatirm-Tasarruf Orani

Yatirim - Tasarruf Orani / GSYH
A d
.\—.

Grafik 2.3. 2000-2023 Yatirim-Tasarruf Dengesi /GSYH
Kaynak: (T. C. Kalkinma ve Hazine Bakanligi, 2023)

Grafik 2.3’te Diinya Bankas1 kalkinma gostergelerinin 2000-2023 yillar1 verileri
kullanilarak 6zel tasarruf GSYH oranlar1 ve hane halkinin 6zel yatirim dengesi GSYH oranlari
dikkate alinarak Ozel tasarruftan 6zel yatirnm oranlarmin ¢ikartilmas: ile Yatirim tasarruf
dengesi GSYH oranlar1 elde edilmistir. Grafikte elde edilen verilere gore oranlarin yillar
icerisindeki dalgalanmalar1 goriilmektedir. 2000 yilindan 2001 yilina dogru tasarruflarda biiyiik
bir art1s yasandig1 goriilmektedir. 2000 yilinda yatirim-tasarruf dengesi yiiksek seviyelerde agik
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verirken 2001 yilina dogru bu oran degismistir. 2001 yilinda 1,09 olan yatirim tasarruf dengesi
2001 yhinda 4,57’ye yiikselmis ve rekor seviyeye ulagmistir. Bu yildan sonra diisiisler
baglamistir. 2002 yilinda 3,86 2003 yilinda 1,42’ye kadar diisen yatirim-tasarruf oranlar1 2004
yilinda eksiye diiserek -1,77 seviyelerinde seyretmistir. Tasarruflarin  yatirimlari
karsilayamadigi bu siire¢ 2007 yilina kadar devam etmistir. 2005 yilinda -2,00 2006 yilinda -
3,10 ve 2007 yilinda -3,36 olarak kaydedilmistir. 2008 yilindan sonra tasarruflarin artmasi ile
birlikte yatirim-tasarruf agiginda pozitif bir iyilesme yasandig1 goriilse de 2010 yilindan sonra
yatirim tasarruf acigindaki artis yeniden kendini gostermistir. 2011 yilinda tasarruflarin
yatirimlart kargilayamamasiyla birlikte rekor seviyede diisiis meydana gelmis ve oran -4,06
olarak kaydedilmistir. 2017 yilina kadar bu dalgalanmalar devam etmistir. 2018 yilindan
itibaren oranlar tekrardan pozitiflik kazanmis ve 2019 yilinda 1,86 oranina ulasilmistir.
2019’dan 2020’ye dogru bir diislis yasanmis olsa da 2021 ve 2022 yilinda tasarruflarin
yatirimlardan fazla oldugu grafikteki pozitif oranlar1 dikkate alinarak ¢ikartilabilir. 2023 yilinda

ise yatirim oranlarinda yasanan diisiis ile birlikte ciddi bir acik kaydedilmistir.
2.3.1. 2000-2005 Yillarinda Yatirim — Tasarruf Dengesinde Yasanan Gelismeler

2000-2005 yillar1 arasinda yasanan gelismeler ele alindiginda Tiirkiye’de yatirim-
tasarruf agiginda dalgalanma trendinin yogun olarak yasandig1 goriilmektedir. Ozellikle 2000
yilinda yasanan ekonomik bunalimlar iilke i¢inde hane halkinin 6zel yatirim dengesini ve 6zel
tasarruf oranlarmi olumsuz etkilemistir.  Tiirkiye 2000’li yillarda yasadigi ekonomik
problemlerle birlikte yliksek enflasyon oranlari ile miicadele etmekteydi. Enflasyonun yiiksek
oranlarda seyretmesi hane halkinin ekonomik kararlarini etkilerken, gelirde yasanan diisiisler
tasarruflarin azalmasina sebep olmustur. Yine bu donemde faiz oranlarinda yasanan artis,
yatirimlarin diisiis egilimine ge¢cmesini tetiklemistir. 2000 yilinin sonlarina dogru etkisini
gosteren ve 2001 krizi ile birlikte patlak veren banka sektorii yatirimcilarin bankaya olan
gilivenini sarsintiya ugratmis ve yatirimlarda azalma yasanmasina sebep olmustur. 2000-2005
yillart arasinda tasarruf oranlarinda toparlanma yasanmis olsa da yatirim - tasarruf dengesinde

acik vermeye devam etmistir.

2.3.2.2006-2010 Yillarinda Yatirim — Tasarruf Dengesinde Yasanan Gelismeler

2006 yilinda Tiirkiye’nin kamu tasarruflarinda artis yasanmistir. Bu artis ile birlikte

uzun zaman sonra ilk defa pozitif deger kazanan kamu tasarruflar1 2006 yilinda da artig
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egilimine devam etmistir. Bu artig egiliminin yasanmasina katki saglayan faktorler arasinda
gelir artis1 ve tiiketim vergileri etkili olmustur. Ayrica faiz maliyetlerinin azalmasi ile birlikte
2007 yilindan sonra oranlar artis seyrini korumaya devam etmistir (Yildirrm ve Ocal, 2020
:265). 2008-2009 yi1linda ABD de baslayip tiim diinyada etkisini siirdiiren kiiresel ekonomik
krizi Tiirkiye ekonomisinde de bozulmalara sebep olmustur. Ulkeye giren yabanci sermayelerin
azalmasi ve tasarruflarin yatirimlarin finansman kaynagi olmasi, yatirimlarin tasarruflarla
karsilanmasini zorlastirarak yatirim tasarruf dengesinin agik vermesine sebep olmustur. 2009
yilinda rahatlama yasanmis olsa da 2010 yilinda 6zellikle enerji ithalatinin artmasi enerji
yatirimlarmi arttirmis ve i¢ tasarruflarin bu yatirimlan karsilayamamasi disa bagimlilig

arttirmigtir.
2.3.3.2011-2016 Yillarinda Yatirim — Tasarruf Dengesinde Yasanan Gelismeler

Kiiresel krizden sonra toparlanma siirecine giren Tirkiye ekonomisi, kriz doneminde
ertelemis oldugu i¢ talebin etkisiyle birlikte 2010-2011 yillarinda 6zel sektor sayesinde giiclii
ve i¢ talep kaynakli biiylime siirecine girmistir. Biiyiimeyi etkileyen en biiyiik sebep 6zel sektor
yatirim ve tiiketim harcamalarinda yasanan artistir. Elde edilen tasarruflarin yatirima
donmesiyle 6zel tasarruflarda diisiis yasanmistir. 2010-2012 yillar1 arasinda Avrupa’da yasanan
bor¢ krizi Tiirkiye’ nin ihracat gelirlerini ve yatirimlarini olumsuz etkilenmistir. 2012 yilinin
sonlarina dogru beklenen biiyiime gerceklesmemistir. 2013 yilinda giiclii olmayan kiiresel
talepten dolay1 dis talebin biiylimeye etkisi azalirken i¢ talebin etkisi yiikselmeye baslamistir.
(Erdemir, 2014: 64). 2011 yilindan sonraki dénemlerde, ekonomide yasanan belirsizlikler,
ithracat gelirlerinin azalmasi, faiz oranlarinin artmasi ve doviz kurunda yasanan dalgalanmalarla
yatirimlarda yasanan azalmalar yatirim-tasarruf oranlarinin GSYH’ya oranlarina bakildiginda

bu dénemden sonra dalgalanmalar 2017 yilina kadar devam etmistir.
2.3.4.2017-2023 Yillarinda Yatirim — Tasarruf Dengesinde Yasanan Gelismeler

2017-2023 yillarinda Yatirim-Tasarruf GSYH’ya oranlarina bakildiginda bu donemdeki
dalgalanmalar, ani inis ve ¢ikislar ekonomik belirsizligi ortaya koymaktadir. Ozellikle 2018’den
sonra yatirim tasarruf dengesinin toparlanmaya bagladigini ve 2019’un sonuna kadar devam
ettigini sOyleyebiliriz. 2018 yilindan itibaren doviz kurunda yasanan artis ile TL'nin asir1 deger
kaybetmesi Tiirkiye ekonomisinin dengesini bozmustur. Enflasyon ile miicadele artmistir.
Doviz kurunun artmastyla dis borg yiikii de artmistir. Tasarruflarda artis meydana gelmis ancak
yatirimlar azalmistir. Covid-19 pandemisiyle birlikte tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de

durgunluk yasanmistir. Bu donemde tiiketim harcamalarimin azalmasi hane halkinin
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tasarruflarini arttirmis olsa da saglik hizmetlerine yapilan giderler, destek paketleri gibi devlet
harcamalar1 sebebiyle kamusal tasarruflar azalmistir. Pandemi etkisi uzun siire devam ederken
2021 yilinda yasanan faiz politikalar1 ve artan enflasyon yatirimlarin artmasina sebep olmustur.
Yatirim tasarruf dengesinde yasanan sikintilar devam ederken Tiirkiye’de 2023 yilinda yagsanan
dogal afetler ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemistir. Strateji ve Biitce Bagkanliginca
yayimlanan 2023 verilerine gore yaklasik 104 milyar dolar maliyete sebep olan deprem
yatirimlarin biiyiik bir kisminin afet bolgelerine yapilmasina sebep olmustur. Bu donemde hem
yatirimlar hem de tasarruflarda yasanan azalmalar yatirnm-tasarruf dengesini olumsuz olarak

etkilemistir.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE UCUZ ACIK HiPOTEZINiN GECERLILIiGi
EKONOMETRIK ANALIZ
3.1. Literatiir

Literatiir incelemesi yapildiginda aragtirmalar oncelikle biitce agigi ve cari acik
arasindaki iligki incelenmis ve ikiz agik hipotezi olarak adlandirmislardir. Bu hipotezin Tiirkiye
ve diger iilkelerde gegerliligi tlizerinde durulmustur. Daha sonra ise ikiz acik hipotezini
olusturan bilesenlere yatirim- tasarruf agig1 eklenmis ve ii¢iiz acik hipotezi ortaya atilmistir ve

bu hipotezle ilgili arastirmalar yapilmaya baslanmistir.

Ucgiiz agik hipotezi ile ilgili calismalarin ikiz agik hipotezine kiyasla oldukca az oldugu
goriilmektedir. Ugiiz agik hipotezinden sonra yeni bir arastirma konusu olan dordiiz agik
hipotezi de arastirmalara konu olmus ve literatiire eklenmistir. Ilk olarak ikiz acik hipotezi ile

ilgili ele alinan ¢aligmalara ardindan ii¢iiz agik hipotezi ile ilgili calismalara yer verilmistir.
3.1.1. ikiz a1k hipotezi ile ilgili calismalar

Yilmaz (2002), Tiirkiye’de ikiz agik teorisini 1980-2001 donemi i¢in incelemistir. VAR
modeline dayali Granger Nedensellik Testini kullanarak biitce aciklar1 ve dis ticaret agiklari
tizerine nedensellik arastirmasi yapmistir. Caligmasinda elde etmis oldugu bulgular Keynesyen
goriisti desteklemektedir. Belirtilen donemlerde biitce ve dis ticaret acig1 arasinda bes donem

gecikmeli karsilikli bir iligki tespit edilmistir.

Ata ve Yiicel (2003), yapmis olduklar1 ¢alismada Tiirkiye ekonomisini 1975-2002
yillart verilerini baz alarak degerlendirmislerdir. Calismada aragtirma yontemi olarak Granger
nedensellik testleri ve es biitiinlesme analizi kullanilmistir. Elde edilen bulgularda iki degisken
arasinda uzun dénemli iliski oldugu goriilmiis ve biitge agiklarindan cari agiklarina dogru, cari

aciklardan biit¢e agiklarina dogru bir nedensellik tespit edilmistir.

Utkulu (2003), ¢alismasinda Tiirkiye’ de ikiz a¢ik hipotezinin gegerliligini Keynesyen
goriis ve Ricardonun denklik hipotezini ele alarak test etmektedir. Arastirma yontemi olarak
Koentegrasyon, hata - diizeltme modeli ve nedensellik analizleri kullanilmistir. Sonug olarak
elde edilen bulgular Ricardo’nun denkligini reddederken Keynesyen goriisii destelemektedir.

Ikiz acik hipotezinin uzun dénemde iki yonlii oldugu tespit edilmistir.

Glinaydin (2004), yapmis oldugu calismada biitce aciklar1 ve ticaret agiklar1 arasindaki
iligkiyi Tiirkiye ekonomisini ele alarak incelemektedir. Tiirkiye i¢in 1997:1-2003:2 yillari
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verilerini kullanarak Granger nedensellik analizleri ile degiskenler arasindaki iliskiyi ele
almistir. Elde edilen bulgularda iki degisken arasinda tek tarafli bir nedensellik iliskisi oldugu

ve iligkinin biitge agiklarindan dis ticaret agiklarina dogru oldugu tespit edilmistir.

Ay, Karagor, Mucuk ve Erdogan (2004), yapmis olduklar1 caligmada ikiz agik hipotezini
olusturan biitce ac1g1 ve cari agik degiskenleri arasindaki iliskiyi 1992-2003 yillar1 aylik
verilerini kullanarak ele almiglardir. Arastirmada kullanmis olduklari yontemler Granger
nedensellik testi ve regresyon analizidir. Sonug olarak elde ettikleri bulgularda degiskenler
arasinda karsilikli iligki bulundugu ve Keynesyen goriisiin desteklendigi ikiz a¢ik hipotezinin

gecerli oldugu sonucuna varilmastir.

Aksu ve Basar (2005), Tiirkiye’de ikiz a¢ik hipotezinin gegerliligini 1994: 09-2008: 09
donemlerine iligkin verilerle incelemislerdir. Arastirma ydntemi olarak Peresan (2001),
tarafindan gelistirilen ARDL sinir testi yaklagimi kullanilmistir. Elde edilen bulgular biitce
aciklarinin cari a¢igin artmasma uzun veya kisa donemde etkisi olmadigim1 ve ikiz agik

hipotezinin gegerli olmadigini tespit edilmistir.

Yanik (2006), yapmis oldugu calismada Tiirkiye ekonomisinde iigiiz agik hipotezinin
gecerliligini 1988:1-2005:2 yillar ii¢ aylik veriler kullanarak incelemektedir. Calismada VAR
analizi, Esbiitiinlesme analizi, Granger nedensellik testi ve hata diizeltme modeli gibi aragtirma
yontemleri kullanilmistir. Elde edilen bulgularda degiskenlerin birbirini ters yonde etkiledigini
ikiz agik hipotezinin gecerli olmadigi ve Ricardocu denkligin desteklendigi sonucuna

varilmaktadir.

Uysal ve Topalli (2007), ¢aligmalarinda 1974-2004 yillarinda Tiirkiye’de ikiz acik
hipotezini ele almaktadir. Johonsen Koentegrasyon ve Granger Nedensellik analizleri
uygulanmaktadir. Elde edilen bulgular iki degisken arasinda uzun dénemli iligki oldugunu ve

ikiz acik hipotezinin gecerli oldugu kanisina varilmaktadir.

Erding (2008), yapmis oldugu calismada ikiz agik hipotezini Tiirkiye ekonomisinde
1950-2005 yillarinin yillik verileri kullanarak incelemistir. Calismasinda Egbiitiinlesme analizi
ve Granger nedensellik testinden yararlanmistir. Elde edilen bulgularda iki degisken arasinda
uzun donemli iligki bulunmustur. Keynesyen goriisiin desteklendigi ve Tiirkiye ekonomisinde

ikiz acik hipotezinin gecerli oldugu tespit edilmistir.

Karakus (2011), yapmis oldugu ¢alismada ikiz acik hipotezinin gecerliligini Tiirkiye
ekonomisi tizerinde 1980-2009 yillar1 verilerini ele alarak incelemistir. Arastirmada Granger

nedensellik testleri es biitiinlesme ve birim kdkler yontem olarak kullanilmaktadir. Elde edilen
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bulgular belirtilen dénemler i¢in ikiz agik hipotezinin gegerli oldugunu ¢ift yonde nedensellik

iligkisi oldugu tespit edilmistir.

Bolat, Belke ve Aras (2011), yapmis olduklar1 c¢alismada ikiz acgik hipotezinin
gecerliligini 1998:1-2010:4 yillar1 verilerini kullanarak ele almiglardir. Caligmada sinir testi
yaklagimi kullanilarak Tiirkiye ekonomisinde ikiz acig1 olusturan degiskenler arasindaki iligki
smanmistir. Calismada sonug olarak elde edilen bulgularda degiskenler arasinda kisa donemde
kuvvetli bir iliski oldugu yani kisa donemde Keynesyen goriisii destekledigi ancak uzun
donemde degiskenler arasinda iliski bulunmadigi ve Ricardocu denklik hipotezini destekledigi

tespit edilmistir.

Bayrak ve Esen (2012), yapmis olduklar1 ¢calismada Tiirkiye ekonomisini 1975-2010
donemi arasi yillik verilerini kullanarak ikiz agik hipotezinin gecerliligini test etmislerdir.
Aragtirmada johonsen es biitiinlesme ve hata diizeltme modelini yontem olarak kullanmiglardr.
Sonug olarak elde edilen bulgular degiskenler arasinda kisa ve uzun dénemli bir iligki oldugunu

tespit etmislerdir.

Mangir (2012), yapmis oldugu c¢alismasinda 1980-2011 yillar1 verilerin kullanarak
Johensen Egbiitiinlesme yaklasimi, Granger nedensellik testi ve VAR analizi yontemlerinden
yararlanarak ikiz acik hipotezinin Tiirkiye i¢in gegerli olup olmadigini aragtirmistir. Sonug
olarak dengeler arasinda uzun donemli pozitif iliski oldugu ve hipotezin gegerli oldugu

gorilmiistiir.

Kilavuz ve Dumrul (2012), yapmis olduklar1 ¢alismada Tiirkiye’de ikiz ag¢ik hipotezini
2006:01-2010:12 verilerini kullanarak Sinir testi, VAR analizi ve Granger Nedensellik testleri
ile incelemislerdir. Elde edilen bulgularda sinir testine gore uzun dénemde iki degisken arasinda
bir iliskinin olmadig1 Ricardocu Denklemi destekledigi VAR analizine gore ise kisa donemde

dengeler arasinda iki yonlii iligki oldugu goriilmektedir.

Azgin (2012), c¢alismasinda ikiz agik hipotezini 1980-2009 yillarinda Tiirkiye
ekonomisi ele almaktadir. Calismada degiskenler VAR Granger testi ve regresyon yontemleri
ile incelenmektedir. Elde edilen bulgular biit¢e agiklarindan cari agiklara dogru bir nedensellik

iliskisinin oldugunu gostermektedir.

Iyidogan ve Erkam (2013), yapmis olduklar1 calismada Tiirkiye ekonomisini 1987-2005
yillart ¢eyrek verilerini ele alarak ikiz agik hipotezinin gegerliligini incelemislerdir. Aragtirma

yontemi olarak Granger nedensellik testi kullanilmistir. Sonug olarak elde edilen bulgular cari
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aciktan biitge acigma dogru bir iliski oldugu ikiz agik hipotezinin gegerli olmadigi tespit

edilmistir.

Altunoz (2014), calismasinda 2000:1-2012:3 yillar1 arasinda ikiz acik hipotezinin
gecerliligini sinir testi yaklasimi ile incelenmektedir. Ekonomik analizlerden elde edilen
bulgulara gore degiskenler arasinda kisa donemli giiclii bir baglantinin oldugu ancak uzun

donemde bir iligkinin bulunmadig1 goriilmiistiir.

Ozgalik ve Eratas (2014), yapmus olduklar1 ¢alismada Tiirkiye’nin de i¢inde bulundugu
tilkeleri ele alarak yiikselen piyasa ekonomisini 1995-2010 dénemlerinde ikiz agik hipotezinin
gecerliligini iilkeler kapsaminda incelemislerdir. Arastirma yontemi olarak birincil nesil ve
ikincil nesil birim kdk testleri ve panel analizi yontemlerini kullanmiglardir. Elde edilen
bulgular ele alinan iilkeler i¢in ve belirtilen tarihlerde ikiz agik hipotezinin gegerli olmadigi

tespit edilmistir.

Tas ve Yilmaz (2015), calismasinda 1975-2013 donemlerinde ikiz agik hipotezinin
gecerliligini KKBG/GSYIH ve cari denge / GSYIH yillik verilerle Es Biitiinlesme Analizi,
Vektor Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik testi, Granger nedensellik testi
arastirma yontemlerini kullanarak incelemistir. Elde edilen bulgular ikiz ag¢ik hipotezinin uzun

donemde gecerli oldugunu ilgili tarihlerde gecerli oldugu tespit edilmistir.

Yasar ve Erdogan (2015), yapmis olduklar1 ¢aligmada Tiirkiye’de ikiz agik hipotezinin
gecerliligi iizerinde durmuslardir. 2003-2013 donemleri i¢in iic aylik veriler kullanarak ele
alarak Granger nedensellik testleri ve Ekonometrik analizleri kullanmiglardir. Elde edilen
bulgulara gére Ekonometrik analizler iki degiskenin birbirleriyle baglantili olmadigin1 Granger
nedensellik testleri ise degiskenler arasinda anlamli iligkinin bulunmadig tespit edilmistir.
Sonu¢ olarak ricardiyan goriis destelenmis ve ikiz agik hipotezinin gegerli olmadigi

savunulmustur.

Azapoglu ve Direkei (2015), yapmis olduklari ¢galismada 1998Q1- 2013Q2 dénemlerini
kapsayan tiger aylik verilerle Tiirkiye’de ikiz agik hipotezini incelemislerdir. Calismada
Johonsen Egbiitlinlesme analizi Hata Diizeltme Modeli (ECM) ve Granger nedensellik testlerini

kullanarak ikiz a¢ik hipotezinin gecerli olmadig1 sonucuna ulagmislardir.

Ozmen ve Biger (2015), yapmis olduklar1 ¢alismada 1980-2014 donemlerindeki biitge
ac181 -GSYH ve cari agik- GSYH verileri ile Granger Koentegrasyon, Johensen Koentegrasyon

ve VAR yontemlerini kullanarak Tiirkiye’de ikiz a¢igin ekonometrik analizini incelemislerdir.
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Sonug olarak, cari agik ve biit¢ce ac1g1 arasinda kisa ve uzun dénemli baglanti oldugu bununla

birlikte ikiz ag¢ik hipotezinin gegerli oldugunu savunmaktadirlar.

Sahin (2015), ¢alismasinda ikiz agik hipotezini olusturan cari agik ve biitce acigi
arasindaki iliskiyi 1995:1-2013:1 dénemlerini kapsayan verileri kullanarak Tiirkiye ekonomisi
ele almaktadir. VAR analizi yontemini kullanarak elde etmis oldugu bulgularda ikiz acik

hipotezinin gegerli olmadig1 sonucu goriilmektedir.

Kogbulut ve Altintas (2016), yapmis olduklar1 caligmada ikiz agik hipotezinin
gecerliligini 20 OECD iilkesi i¢in panel veri analiz yontemi kullanilarak incelemislerdir.
Calisma sonucunda dengeler arasinda iliskisinin varlig1 ve ikiz acik hipotezinin gegerli oldugu

gOriilmiistiir.

Dineri ve Tas (2016), yapmis olduklar1 c¢alismada ikiz agik hipotezinin Tiirkiye
ekonomisinde gecerliligini test etmislerdir. 1980-2015 yillarina ait veriler kullanilarak
degiskenler arasindaki iligki ele alinmistir. Aragtirmada kullanilan yontemler Johensen
Esbiitiinlesme testi, Granger nedensellik analizleri, hata diizeltme modeli ve diger nedensellik
testleridir. Sonug olarak elde edilen bulgularda degiskenler arasinda karsilikli iligki oldugu cari

aciktan biitce acigina dogru tek yonlii iliski tespit edilmistir.

Turan ve Karabas (2017), 1998:C1-2016:C4 donemlerini kapsayan verilerle biitce agig1
ve cari acik arasindaki iliskiyi NARDL yaklasimi ile incelemislerdir. Sonug olarak biitce
dengesi ve cari dengenin esbiitiinlesme iliskisinde ortak bir sonuca rastlanmamis bu sebeple
ikiz acik hipotezinin Tiirkiye’de desteklenmedigi goriilmiistiir. Elde edilen bulgular Ricardocu

goriisti desteklemektedir.

Yavuz ve Zhalelkanova (2018), calismalarinda 1980-2016 yillarim1 ele almistir.
Johonsen Esbiitiinlesme testi, VAR yontemi ve Granger Nedensellik testi uygulanmaktadir.
Sonug olarak elde edilen bulgularda iki degisken arasindaki baglantinin negatif oldugu ve

hipotezin gecerli olmadig1 goriilmektedir.

Aydin ve Afsal (2018), yapmis olduklar ¢aligmada 1975-2015 donemlerini ele alarak
TODA- YAMAMOTO Nedensellik testi arastirma yontemlerini kullanarak Tiirkiye’de ikiz agik
hipotezini analiz etmislerdir. Sonug¢ olarak elde edilen bulgularda Tiirkiye’de ikiz agik

hipotezini olusturan degiskenler arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi tespit etmislerdir.

Benli ve Tonus (2019), yapmis olduklari calismada donemler arasi yaklagim ve
esneklikler yaklagimini ampirik model olarak incelemislerdir. Caligmada 2006-2019 verileriyle

Tirkiye ekonomisinde cari agig1 ortaya ¢ikaran etmenler ARDL yaklasimu ile tiger aylik veriler
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kullanilarak uzun dénemde ve kisa donemde tahmin edilmektedir. Elde edilen sonuglarda ikiz

acik hipotezinin gecerli oldugunu goriilmektedir.

Giinay, Onder ve Ozbek (2019), yapmus olduklar1 ¢alismada ikiz acik hipotezinin
gecerliligini Tiirkiye ekonomisi i¢in arastirmislardir. Calismada ikiz agik hipotezi zaman serisi
analizi, birim kok testleri ve Granger nedensellik testi yardimlariyla sinanmistir. Sonug olarak
elde ettikleri bulgularda Keynesyen goriisii desteklendigi ve ikiz acik hipotezinin gegerli oldugu

sonucuna varilmaktadir.

Sayar ve Bayar (2019), yapmis olduklar1 ¢alismada ikiz agik hipotezinin gegerliligini
Tiirkiye ve Avrupa iilkeleri i¢in incelemislerdir. 1996-2017 yillarint kapsayan zaman serileri ile
Engle- Granger testini kullanmislardir. Tiirkiye i¢in degiskenler arasinda uzun donemli iligki
olmadig1 ikiz agik hipotezinin gegersiz oldugu goriilmektedir. Avrupa iilkeleri i¢in ise 1996-
2017 yillar1 arasim1 kapsayan veriler Panel veri analizi yontemi kullanilarak arastirilmistir.
Yapilan arastirmada Durbin-H esbiitiinlesme testi kullanilarak ikiz acik hipotezinin Avrupa
tilkelerinde gecerli oldugunu degiskenler arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi oldugu

goriilmektedir.

Dugru (2020), yapmis oldugu calismada 2009:1Q-20202Q ddénemleri arasinda biitce
acig1 ve cari acik iliskisini incelemistir. Esbiitiinlesme analizi otoregresif dagitilmis gecikme
modeline dayali sinir testleri ve hata diizeltme modeli yontemleri kullanilmistir. Arastirma
sonucunda biitce acig1 ile cari acik arasindaki iliskinin yalnizca kisa donemde gegerli oldugu
uzun donemde ise negatif bir iligski s6z konusu oldugu bu sebeple ikiz agik hipotezinin gecerli

olmadig1 gortilmiistiir.

Yilmaz ve Tiitiincii (2020), yapmis olduklar1 ¢calismada Tiirkiye de ikiz agik hipotezinin
gecerliligini 1975-2017 yillart verilerini kullanarak biitce agig1 ve cari agik arasindaki
nedensellik iligkisini incelemislerdir. Calismada Hacker ve Hatemi-J bootstrap nedensellik testi
ve zamanla degisen nedensellik testleri arastirma yontemi olarak kullanilmistir. Sonug olarak
elde edilen bulgularda 1980-2008 yillarinda biitce acig1 ve cari acik arasinda ¢ift yonlii degisken
bulunurken ilgili donemlerde cari aciktan biitge agigna dogru bir iliski oldugu sonucuna

varilmstir.

Tugral (2021), yapmis oldugu ¢alismada Tiirkiye’de ikiz agik hipotezinin gegerliligini
1985-2017 arasindaki verileri kullanarak ele almistir. Calismada Ricardocu denklik ve

geleneksel yaklasim ele alinarak Granger nedensellik testi ve birim kok testleri ile analiz
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edilmigstir. Elde edilen bulgular Ricardocu denkligi reddederken ikiz agik hipotezinin gegerliligi

tespit edilmistir.

Kopuk ve Ozcelik (2021), yapmis olduklari ¢alismada Cin’de baslayip iilkenin her bir
bolgesine yayilan ve Tirkiye’nin de i¢inde bulundugu bircok iilkeyi olumsuz etkileyen
COVID-19 salgimi siirecinde ikiz agik ve biiyiime iliskisini Tiirkiye ekonomisi iizerinde
incelemiglerdir. Calismaya konu olan zaman smir1 2018-M1:2021-M1 zaman araligini ele
alinmislardir. Calismada arastirma yontemi olarak Etki-Tepki analizi ve Varyans Ayristirma
analizi kullanilmistir. Elde edilen bulgular ikiz agik hipotezinin aragtirmaya konu olan 2018-

M1:2021-M1 dénemlerinde gegerli oldugu tespit edilmistir.

Kahilogullar1 ve Ak¢a (2021), Yapmis olduklart ¢alismada Tiirkiye’de biitce acigi ile
cari acik arasindaki iligkiyi 2006:1-2019:4 doéneminine iliskin verileri kullanarak ele
almiglardir. Yapmis olduklar1 ¢alismada ARDL sinir testini yontem olarak kullanmiglardir.
Elde edilen bulgularda, ikiz ag¢ik hipotezini olusturan bilesenler arasinda anlamli bir iligkinin

bulunmadigi, Ricardocu denkligin gecerli oldugu sonucuna ulagilmastir.

Oral ve Fazlilar (2021), yapmis olduklar1 ¢alismada ikiz acik hipotezinin gegerliligini
1986-2018 dénemlerinde Tiirkiye ve diger 5 iilke (Irlanda, Italya, Yunanistan, Ispanya, Portekiz
) i¢in incelemiglerdir. Calisma dengesiz panel veri analizine uygun, otokerelasyon, birim kdk
testleri, havuzlanmisg ortalama grup tahmincileri(PMGs) kullanilmistir. Yapilan test sonuglarina
gore Tiirkiye ve Portekiz iilkelerinde kisa veya uzun dénemli iliski bulunamamis ve hipotezin
gecerli olmadig1 goriilmiistiir. Arastirmaya konu olan diger dort iilkede ise (Irlanda, Italya,

Yunanistan, Ispanya) uzun dénemli iliskinin varlig1 goriilmektedir.
3.1.2. Uciiz A cik Hipotezi ile ilgili Calismalar

Tiilimce (2013), yapmis oldugu calismada Tiirkiye ekonomisinde ii¢iiz agik hipotezinin
varligin1 1984-2010 yillarini ele alarak incelemektedir. Tiiliimce, caligmasini VAR yontemini
kullanarak giiclendirmis ve iigiiz a¢ik hipotezini olusturan degiskenler arasinda uzun donemde

esbiitiinlesme iligkisinin bulunmadig1 hipotezin gegerli olmadigi sonucuna ulagmistir.

Boran (2014), yapmis oldugu calismada 1962-2010 yillar1 arasindaki yillik veriler
kullanarak Tiirkiye’de iicliz acik hipotezinin gecerliligini Vektér Otoregresif Model
kullanilarak incelemistir. Uygulama sonucunda biitge agiginin cari agigin arasinda iliskiye
rastlanirken cari agik ile yatirim-tasarruf orani arasinda bir nedensellik iliskisi bulunmadig:

sonucuna varmistir.
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Erdemir (2014), arastirmasinda 1980-2013 donemi verilerini ele alarak tigliz acik
hipotezini Tiirkiye ekonomisi i¢in encelemistir. Calismasinda duraganlik testlerine, ARDL sinir
testlerine yer vermis ve belirtilen donem i¢in Tiirkiye’de {i¢iiz acik hipotezinin gegerli oldugu

sonucuna varmistir.

Altun ve Ince (2014), yapmus olduklar1 calismada ii¢iiz agik hipotezini 1975-2010 yillart
verileri kullanarak incelemislerdir. Calismada yontem olarak ARDL ve birim kok testleri
kullanilmistir. Sonug olarak elde edilen bulgularda ii¢iliz agik hipotezinin bilesenlerini olusturan
blitce acig1, cari agik ve yatirim-tasarruf agiginin uzun déonemde aymi yone dogru hareket

etmedikleri sonucuna ulasilmistir.

Ipek ve Kizilgsl (2016), yapmus olduklar1 calismada 2004:1 2014:3 dénemini ele alarak
Tiirkiye ekonomisinde ii¢liz agik hipotezinin gegerliligini incelemislerdir. Calismada tiger aylik
veriler kullanilmis ve ARDL analizi ile Toda- Yamamoto nedensellik analizleri yontem olarak
kullanilmistir. Yapilan ¢alismada elde edilen bulgular ii¢liz acik hipotezinin ele alinan donemde

gecerli oldugu yoniindedir.

Giider ve Kilig (2016), yapmis olduklar1 ¢alismada 1980-2012 donemine ait yillik
verileri kullanarak birim kok testleri ve VAR analizi yontemi ile Tiirkiye’de ii¢iiz acik hipotezini
ele almislardir. Elde edilen bulgularda gore {igiiz agik hipotezinin gegerli oldugu sonucuna

ulagsmiglardir.

Altunoz ( 2018), yapmis oldugu ¢alismada iigiiz acik hipotezini Tiirkiye ekonomisi i¢in
2001:1-2017:3 donemlerini ele alarak incelemistir. Calismay1 ARDL ve nedensellik testleri ile
giiclendirerek es biitiinlesme ile degiskenleri olusturan cari agik, biitge acig1 ve yatirim tasarruf
acig1 arasinda cift yonlii iliski oldugu ve bu nedenle iicliz agik hipotezinin gegerli oldugu

sonucuna varmistir.

Kizilkaya ve Oztutus (2018), yapmis olduklar1 calismada Tiirkiye’de iigliz acik
hipotezinin gecerliligini nedensellik analizleriyle test etmislerdir. Calismada 1960-2016 yillari
baz alinarak Johansel es biitiinlesme testleri ve Granger nedensellik analizleri yontem olarak
kullanilmaktadir. Aragtirmacilar ¢aligmalarinin sonucunda ii¢liz agik hipotezinin gecerli oldugu

kanisina varmislardir.

Karabulut (2018), yapmis oldugu calismada 1975-2016 yillik verileri kullanarak {i¢iiz
acik hipotezini Tiirkiye ekonomisi i¢in ele almistir. Calismasin1 VAR yontemi ile giiclendirerek

licliz acik hipotezinin Tiirkiye ekonomisinde gegerli olmadigi bulgusuna ulagmistir.
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Oztiirk ve Sezen (2018), yapmis olduklar1 ¢alismada ii¢iiz agik hipotezi ile bilyiime
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismada 1975-2016 donemleri ele alinarak VAR analizi
yontem olarak kullanilmistir. Sonug olarak elde edilen bulgulara gore, biit¢e acig1 ekonomiyi
uzun donemde olumsuz etkilerken cari acik uzun donemde ekonomik biiylimeyi olumlu
etkilemektedir. Yatirim-tasarruf agig1 ise ekonomik biiylimeyi uzun donemli olumsuz olarak

etkiledigi sonucuna ulagilmistir.

Benli (2019), ¢alismasinda Tiirkiye’nin de iginde bulundugu bes lilke ekonomisini panel
sabit ve rassal etkiler yontemi ile incelemistir. Calismasinda elde edilen bulgular Ricardocu

denkligi desteklemektedir.

Kamac1 ve Kara (2019) yapmis oldugu ¢alismada, 1974-2015 yillar1 arasindaki verileri
temel alarak, sinir testi, ARDL analizi ve nedensellik metodunu uygulayarak Tiirkiye’de {igiiz

acik hipotezinin gecerli olmadig1 sonucuna ulasmislardr.

Sarag (2019), arastirmasinda 2005-2017 donemlerinde tigliz acik hipotezinin
gecerliligini panel veri analizi yontemini ele alarak incelemistir. Caligmasini desteklemek
amaciyla Dumitrescu & Hurlin Panel Granger Nedensellik Testi kullanilmistir.  Elde edilen
bulgularda {icliz agik hipotezinin gegerli oldugu sonucuna varilarak Keynesyen goriis

desteklenmistir.

Salah Djama (2023) yapmis oldugu calismada, Comesa birligini temel alarak ve
Dimistriscu-Hurlin 2012 Granger Nedensellik metodunu uygulayarak, 19 tlkede ii¢iiz acik

hipotezinin gegerli olmadigi sonucuna varmastir.

Oztiirk (2023), calismasinda iiciiz agik hipotezini gelismis iilkeler igin ele almustir. 2000-
2020 yilma ait veriler panel veri analizi kullanilarak incelenmistir. Calismada elde edilen
sonuglar biitge ac¢ig1 ile yatirim tasarruf agiginin cari dengeyi pozitif yonde etkiledigi sonucuna

ulagilmistir.
3.2. Ekonometrik Analiz

3.2.1. Veri

Calismanin uygulama kisminda 2000-2023 yillarinda Tiirkiye’de iigliz acik hipotezi
ekonometrik analiz yardimryla incelenecektir. Uciiz agik hipotezi kapsaminda, biitce ag181, cari
acik ve yatirim-tasarruf agig1 arasindaki iliski incelenmistir.

Biitce aci1g1 degiskeni olarak biitce dengesinin gayri safi yurti¢i hasilaya orani, cari agik

degiskeni olarak cari degiskeni olarak cari dengenin gayri safi yurtici hasilaya orani, yatirim-
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tasarruf ac1g1 olarak da 6zel tasarruflardan 6zel yatirim oranlarinin ¢ikarilmasi ile elde edilen

sonucun gayri safi yurtici hasilaya orani ile ulasilan istatistikler veri seti olarak kullanilmistir.

Biit¢e aciklar1 “ba”, cari agik “ca” ve yatirim-tasarruf acigi “yta” degiskenlerine ait
verilerin grafigi asagidaki Sekil 3.1°de sunulmustur.
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Sekil 3.1. Degiskenlere Ait Seriler
3.2.2. Birim Kok Analizi

Ekonometride duraganlik 6nemli bir faktordiir. Bir zaman serinin istatistiksel analizinin
yapilmadan 6nce duragan olup olmadigininin ortaya koyulmasi gerekmektedir. Ancak
duraganlik testi arastirilmadan oOnce c¢aligmanin diger testler ile ilerlemesi tavsiye
edilmemektedir. Duragan olmayan bir seriye, duragan seriler i¢in tasarlanmis testlerin
uygulamasi sahte regresyon sorununa yol agabilmektedir Duragan olmayan bir seriyi analiz
ederken bu sorunlar1 agsmak icin seriyi duragan hale getirmek gerekmektedir. Bu sebeple
caligmaya ilerlemeden Once duraganlik testleri uygulanmalidir. Bunlar arasinda en yaygin
yontemler birinci farkini almak ya da birim kok testleri kullanarak serinin duragan olup

olmadigini test etmektir.

3.2.2.1. Artirllmis Dickey-Fuller (ADF) Testi: Bir zaman serisinin duragan olup
olmadiginin test etmek amaciyla literatiirde en ¢ok kullanilan birim kok testidir. David Dickey
ve Wayne Arthur Fuller (1979) tarafindan literatiire eklenmis ve arastirmacilarimin adini
almistir. ADF Denklemi su sekilde ifade edilmektedir.

. AYt=0Y(t-1)+ut (Hig biri)

. AYt=B1+3Y (t-1)+ut (Sabit terimli)

. AYt=B1+P2t+0Y (t-1)+ut (Sabit terimli ve egilimli veya trendli)
. HO: 0 >0 Seride birim kok vardir ve seri duragan degildir.
. H1: 0 <0 Seride birim kdk yok ve seri duragandir.
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3.2.2.2. Phillips-Peron (PP) Testi: ADF’den sonra literatiirdeki en becerikli test olan
Phillips Perron (PP) Birim Kok Testidir. Bir zaman serisinin duragan olup olmadigini analiz
etmek i¢in kullanilan birim kok testidir. 1988 yilinda Dickey-Fuller Birim Kok Testi hesaplama
eksikliklerine dayali olarak literatiire kazandirilan bir diger analiz yontemi olarak ifade

edilmektedir. Denklemi asagidaki gibi gosterilmektedir.
. Yt=0Y(t-1)+et (Higbiri)
. Yt=B1+0Y(t-1)+ et (sabit terimli)
. Yt=B1+0Y (t-1)+P2(t-T/2)+ et (sabit terimli ve egilimli veya trendli)
. HO: 0 >0 Seride birim kok vardir ve seri duragan degildir.
. H1:0 <0 Seride birim kok yok ve seri duragandir.

(Dickey-Fuller ile hata terimlerini konumlandirmis olmasi noktasinda farklilik

gostermektedir.)

Degigkenler arasindaki iliskinin yoniinii ve derecesini belirleyebilmek i¢in ilk olarak
serilerin duraganliklart Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi ve Phillips-Peron (PP) testi ile

sinanmuistir. Birim kok testlerinin sonuglar1 Tablo 1°de sunulmustur.

Tablo 3.1. Birim Kok Test Sonuglari

Degisken ADF PP
Sabitli& Trendli Sabitli Sabitli&Trendli Sabitli

Ba -1.381028 -1.816766 -1.520073 -1.883125
Aba -4.588149* -3.678218** -4.152048%* -3.678218**
Ca -3.150748 -3.203358 -3.188352 -3.172614
Aca -5.652926* -5.808456* -6.944085* -7.112959*
Yta -3.224904 -3.313812 -2.117225 -2.293531
Ayta -3.344386*** -3.432653** -3.369688 -3.467629
Kritik %1 -4.416345 -3.752946 -4.440739 -3.769597
Degerler | %S5 -3.622033 -2.998064 -3.632896 -3.004861

%10 -3.248592 -2.638752 -3.254671 -2.642242

Not: «cx”, coks «xd%> jsaretleri sirasiyla %1, %5, %10 diizeyinde degiskenin duragan oldugunu ifade etmektedir. “A” isareti ise, fark alma
operatoriinii, yani birinci fark degerlerini ifade etmektedir.

Tablo 3.1°de goriilebilecegi iizere, sabitli&trendli ve sabitli modelde “ba”, “ca” ve “yta”
degiskenlerinin diizeyde duragan olmadigi, birinci farklarinin alindiginda duragan oldugu

goriilmektedir.

54



3.2.3. ARDL Analizi

ARDL esbiitiinlesme testi, hem duragan hem de duragan olmayan degiskenlerin
bulundugu zaman serisi modellerinde kullanilan bir yontemdir. Bagimli degisken farkta
duragan olmasi ve bagimsiz degiskenler ise bazilari seviyede bazilar1 ise farkta duragan
olmalar1 durumunda kullanilabilmektedir. a2i ve a3i parametreleri kisa vadeli dinamik

katsayilar1 temsil ederken a4 ve a5 bir modelin uzun vadeli katsayilaridir.

Buradaki modellerde (1) ve (2), sabit terimli veya trend ARDL modelleri veya her ikisi
olarak formiile dahil edilebilmektedir.

HO:al=a2=an=0

Hl:al,a2,an #0

Bu modele gore HO hipotezi rededilirse esbiitiinlesme 1iligkisi vardir. Ayrica

esbiitlinlesme durumunu tespit edebilmesi i¢in sinir testini tamamlamak gerekmektedir.
ALYy = ay+a,t+ Zzl ALY, + Xz ALX; +ay LY,y +asLX, 1 + pe_q
(3.1)

m
ALX; = Bo+ Pt + X _ Bai ALX i + X oB3i ALY,y + By LXe oy o+ Bs LYy + U
(3.2)

m
ALZ =Yo+ Vit + X _ V2iALZey +XoVsiBLlZe +ValZe 1y +VsLZiq + g
(3.3)

Uzun Doénem Katsayilarinin Belirlenmesi: Degiskenlerin  egbiitlinlesik  olup
olmadiklarini belirledikten sonra , testin ayni zamanda sunmus oldugu uzun donem
katsayilarinin olasilik degerlerine ve anlamli olup olmadiklarina bakilmasi gerekmektedir.
Uzun donem katsayilar1 6rnegin bagimsiz degiskenlerin petrol, konut, veya araglarin, bagimli
degiskenini uzun dénemde (Enflasyon) ylizde kaca kadar agiklayabildikleri anlamina

gelmektedir.

ARDL testinin uygulanmasinda en oOnemli asama uygun gecikme uzunlugunun
belirlenmesidir. Bu amagla aylik veri kullanilmasi nedeniyle {i¢ gecikmeye kadar modeller

tahmin edilmis ve hesaplanan bilgi kriterleri ve otokorelasyonun varligi incelenmistir. Tablo
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3.2’de yer alan sonuglara gore AIC, SC ve HQ kriterlerine gére gecikme uzunlugunun minimum

oldugu ve otokorelasyonun bulunmadigi ARDL (3,0,0) modelinin en uygun model oldugu

belirlenmistir.
Tablo 3.2. ARDL (3,0,0) Modeli
Degisken Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik Degeri
“ca(-1)” -0.081316 0.199573 -0.407450 0.6894
“ca(-2)” -0.313616 0.192689 -1.627571 0.1244
“ca(-3)” -0.252079 0.178583 -1.411553 0.1785
“ba” 0.300656 0.246350 1.220439 0.2411
“yta” 0.726904 0.221019 3.288880 0.0050
“c” -5.834723 1.401380 -4.163556 0.0008

Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinin ardindan uzun doénem esbiitiinlesme
iliskisi incelenmektedir. Uzun donem egbiitiinlesme iliskisinin belirlenebilmesi amaciyla, sinir
testi ile F istatistigi hesaplanmaktadir. Bulunan F istatistigi Peseran’in kritik degerleriyle

karsilastirilarak uzun donem iliskinin varligi hakkinda karar verilmektedir.

Tablo 3.3. Sinir Testi Sonuclari

“Ca”
“ba”

Baguml Degisken:
Bagumsiz
Degisken:
Bagumsiz
Degisken:
F istatistigi:
Kritik Degerler
(k=1)

[13 2

yta

4.26

Alt Deger
%5 3.62

Ust Deger
4.16

Degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisinin incelenmesi i¢in ARDL (3,0,0) modeli
kurularak uzun donem ve kisa donem iliskileri belirlenmektedir. Modelde sadece uzun donem
katsayilarina yer verilmekte ve katsayilarin anlamlilig1 incelenmektedir. Modelden elde edilen

sonuclar Tablo 3.4’te sunulmaktadir.

Tablo 3.4. ARDL (3,0,0) Modeli Uzun Dénem Katsayilari

Degiskenler Katsay1 t-istatistigi Prob
Ba 0.182546 1.273493 0.2222
Yta 0.441347 0.123006 0.0027
C -3.542613 0.526364 0.0000

ARDL(3,0,0) uzun dénem sonuglar1 incelendiginde, uzun donemde “yta” degiskeninde

yapilacak %1’lik artis “ca” lizerinde % 0,44’liik bir artisa neden olmaktadir, bu sonug istatistiki
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olarak anlamlidir. ARDL(3,0,0) modeline gore, uzun dénemde “ba” degiskeninde yapilacak
%1°lik artig “ca” {lizerinde % 0,18’lik bir artisa neden olmaktadir, ancak bu sonug istatistiki

olarak anlamli degildir.

Hata diizeltme Modeli, iki veya daha c¢ok degisken arasinda uzun donemli bir
eslitinlesme iligkinin varligin1 ve kisa donem dalgalanmalari1i modellemek amaciyla
kullanilan bir yontemdir. Bu yontem, esbiitiinlesme sayilan degiskenlerin arasinda uzun
donemde bir sapma olursa, bu degiskenlerin birbirine yaklasip yaklasmadigi soruna cevap
vermektedir. Bu nedenle hata diizeltme modelinin sonuclarina, uzun dénem esbiitiinlesme

testini ve ayrica uzun donem katsayilarini belirledikten sonra bakilmasi gerekmektedir.

Uzun donemli iligskinin ortaya konulmasinin ardindan ARDL (3,0,0) modeline dayali
hata diizeltme modeli (hdt) kurularak kisa donemli iliskiler incelenir. Hata diizeltme modeli

sonuclar1 Tablo 3.5’te sunulmustur.

Tablo 3.5. ARDL (7,0) Modeline Dayali1 Hata Diizeltme Modeli

Degiskenler Katsayi t-istatistigi Prob
d(ca(-1)) 0.565695 2.956983 0.0098
dlca(-2)) 0.252079 1.612515 0.1277
hdt(-1) -1.647011 -6.156604 0.0000

Hata diizeltme modeli sonuglarina gore kisa donem hata terimi katsayisinin (hdt: -
1.647011), -1 ile 0 arasinda olmasi ve istatistiki olarak anlamli olmasi (Prob:0.0000)
gerekmektedir. Hata diizeltme modelinin -1’den biiylik olmasi hata diizeltme teriminin
caligmadigimi gostermektedir. Bu parametre, degiskenleri uzun donem denge degerine

yakinlagmaya zorlamaktadir.
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SONUC

Ekonomik literatiirde 6dnemli bir yere sahip olan ikiz agik hipotezi biit¢e agig1 ile cari
acigin ayni anda ag¢ik verdigi durumu ifade etmektedir. ABD basta olmak {izere 1980’li
yillardan itibaren gelismis veya gelismekte olan bir¢ok iilke biitce acig1 ile karsi karsiya
kalmaktadir. Kamu harcamalarinda yasanan artislar, vergi gelirlerindeki diisiisler, ekonomide
yasanan durgunluk, yliksek enflasyon ve beklenmeyen krizler biitce agiginin yasanmasina
neden olmaktadir. Bir iilkenin dis ticaretinde yasanan dengesizlikler cari agik sorununu
tetiklemektedir. Ithal iiriinlerine olan talebin fazla olmasiyla birlikte ihracat gelirlerinin az
olmast cari ag¢igin nedenleri arasinda yer almaktadir. Bu durum ithalatin ihracati
kargilayamamasina neden olmakta ve cari agik olugsmaktadir. Bu iki bilesenin arasindaki pozitif

iliski literatiirde ikiz agik hipotezi olarak adlandirilmaktadir.

Ikiz acgik hipotezi ile ilgili farkli yaklasimlar ele alinarak biitce agig1 ile cari agik
arasindaki iligki incelenmistir. Keynesyen yaklagim bu iki degiskenin birbirini olumlu yonde ve
dogrudan etkiledigini bu sebeple biitce agig1 ile cari acik arasinda anlamli iligki oldugunu
savunmaktadir. Ikiz acik hipotezinin gecerli oldugunu savunan Keynesyen yaklasima zit olarak
Ricarducu yaklasim biit¢e acigi ile cari agik arasinda dogrudan bir iligskinin bulunmadigin1 bu

durumda hipotezin gecerli olmadigin1 savunmaktadir.

Yatirimlarin tasarruflart karsilamadigi durumu ifade eden yatirim-tasarruf acigi, biitge
ac181 ve cari agik ile birleserek {iciiz acik hipotezini olusturmaktadir. Altyap1, sanayi ve teknoloji
alaninda yapilan yatirimlarin artmasiyla bilikte yeterince tasarruf yapilamamasi, enflasyon,
igsizlik gibi durumlarla tasarruflarin azalmasi yatirim tasarruf acigmin artmasina neden
olmaktadir. Bu acigin kapatilmasi i¢in dis kaynaklara basvurulmasi cari agigin biiylimesine
sebep olmaktadir. Bu baglamda, ikiz acik hipotezini olusturan biitge agig1 ve cari agiga yatirim

tasarruf aciginin eklenmesi literatiirde liciiz agik hipotezi olarak tanimlanmaistir.

Tiirkiye ekonomisi, 2000-2023 yillar1 arasinda c¢esitli i¢ ve dis ekonomik krizler
nedeniyle ii¢liz acik hipotezinin bilesenleri olan cari acik, blitce acig1 ve yatirim-tasarruf
acigiyla miicadele etmistir. Ozellikle, 2001 ekonomik krizi Tiirkiye'nin mali yapisinda énemli
kirilmalara yol a¢mistir. Bu dénemde yasanan kirilmalar siki maliye politikalarinin
uygulanmasi gerektigini vurgulamistir. Bu sebeple krizin etkisini kurtulmak i¢in genisletici
mali politikalar1 uygulamaya konulmus ve ekonominin canlandirilmasi amaglanmigtir. Ancak
yapilan harcamalar, biitce dengesizligine neden olmustur. 2008 yilinda yasanan kiiresel mali

kriz Tiirkiye'nin dis talebe dayali ihracat performansini olumsuz etkilemis ve cari agik 6nemli
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bir sorun haline gelmistir. Kiiresel mali kriz sonrasinda uygulanan politikalar ile biiylimeyi
destekleyen adimlar atilmig olsa da biitce agiginin yasanmasina engel olunamamistir. Ayni
donemde, Tirkiye'nin i¢ tasarruf oranlarinin diisiik kalmasi, yatirim-tasarruf agigini biiyiitmiis
ve dis bor¢glanma ihtiyacini artirmistir. 2018 yil1 sonrasi yasanan doviz kuru krizleri, Tiirkiye
ekonomisini ciddi sekilde etkilemis ve mali dengesizlikleri derinlestirmistir. Yiikselen doviz
kurlar1 ve yiiksek enflasyon, dig bor¢larin artmasina ve cari agigin biiyltimesine neden olmustur.
Ayni zamanda, hiikiimetin ekonomik biiyliimeyi desteklemek i¢in aldigi genisletici mali
onlemler, biit¢e aciginin genislemesine yol agmstir. I¢ tasarruflarin yetersiz kalmas1 sonucu,
yatirim finansmaninda dis kaynaklara olan bagimlilik artmis ve bu durum hem biit¢e a¢1g1 hem

de cari agik tizerinde baski olusturmustur.

Tiirkiye ekonomisinde incelenen donem yapilan arastirmalar ele alindiginda 6zellikle
2018 yilinda yasanan doviz kuru krizinin Tiirkiye’nin biitge dengesi, cari dengesi ve yatirim-
tasarruf dengesi lizerinde olumsuz sonuglar dogurdugu bu ii¢ bilesenin ayni anda agik
vermesiyle ii¢liz agigin yasandigi sdylenebilir. 2018 yilinda yasanan déviz kuru dalgalanmalari
TL’nin deger kaybetmesine ve dolayisiyla devletin ekonomik dengesinin bozulmasina,
enflasyonun artmasiyla birlikte ekonomik biiylimenin yavaglamasina sebep olmaktadir. Ayni
zamanda doviz kurunda yasanan artislar ile birlikte disa bagimli olan Tiirkiye’nin petrol,
dogalgaz, sanayi alaninda kullanilan ara mallar, elektronik iiriinler gibi ithal edilen iiriinler cari
acigin artmasina neden olmustur. Déviz kurunda yasanan belirsizlikler yatirimcilar: olumsuz
etkilemis ve yatirim alaninda yasanan azalmalar yatirim- tasarruf agigini olumsuz etkilemistir.
Doviz kurundaki dalgalanmalar devam ederken, Covid-19 pandemisi ile miicadele baglamistir.
Bu dénemde Tiirkiye’de artan kamu harcamalari, saglik harcamalar ile isletmelere yapilan
tesvikler biitge agigini arttirmistir. Pandemi etkisiyle ihracat gelirlerinde yasanan diisiisler ile
artan ithalat gelirleri cari dengeni olumsuz etkilemistir. Ayn1 zamanda yasanan belirsizlikler
yatirimcilar belirsizlige siiriikleyerek kararlarini etkilemis ve yatirim gelirlerinin azalmasina
neden olmustur. Bu baglamda Tiirkiye’de 6zellikle kriz donemlerinde biitce agigi cari agik ve
yatirim- tasaruf acigin birlesimiyle olusan ii¢iliz agik hipotezinin bu donemlerde ayn1 anda agik

verdigini sdylemek miimkiindiir.

Bu kapsamda, Tiirkiye’de 2000-2023 yillarini kapsayan veriler kullanilarak biit¢e a8,
cari acik ve yatirim-tasarruf agig1 arasindaki iligki incelenmistir. Calisma, ARDL analizi ve
birim kok testleri kullanilarak analiz edilmektedir. Elde edilen bulgular neticesinde, Tiirkiye
i¢in ii¢liz agik hipotezinin gecerli olmadigini kanitlanmaktadir. Calismada biitce agig1, cari agik

ve yatirim-tasarruf aciginin GSYH’ya orami ile ulasilan veriler kullanilmistir. Elde edilen
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degiskenler arasindaki iliskinin yoniinii belirlemek ve duraganligini tespit etmek i¢in Artirilmis
Dickey-Fuller (ADF) Testi ve Phillips-Peron (PP) testleri kullanilmistir. Uygulamada biitce
acig1, cari agik ve yatirim-tasarruf acigi degiskenlerinin diizeyde duragan olmadigi ancak
birinci farklariin alindiginda duragan oldugu sonucuna varilmistir. Gegikme uzunlugunun
belirlenmesi amaciyla ARDL analizi uygulanarak degiskenler arasindaki iliski incelenmistir.
Ardindan degiskenler arasindaki uzun donemli iliski icin ARDL modeli uygulanmistir. Daha

sonra hata diizeltme modeli uygulanarak degiskenler arasindaki iliski analiz edilmistir.

Ozetle, Tiirkiye ekonomisinde belirtilen yillar itibariyle iiciiz agik hipotezinin
reddedilmesi biit¢e acig1, cari agik ve yatirim-tasarruf agiginin birbirinden bagimsiz hareket
ettigi ve birbirleriyle dogrudan iliski icinde olmadig1 s0ylenebilir. Ancak bu bilesenlerin kontrol
altina alinabilmesi i¢in kamu harcamalarinin azaltilmasi ve gelir arttiric1 6nlemler alinmalidir.
Gereksiz harcamalar1 en aza indirerek israf Onlenebilir. Tiirkiye’de yerli iiretimin tesvik
edilmesi ve bu baglamda yapilacak vergi indirimleri, finansal destekler, disa bagimliligin
azaltilmasina destek olarak ithalatta diisiise destek olacaktir. Ayn1 zamanda ihracat pazarlarinda
daha aktif rol alabilmek igin, iicretsiz egitim programlari, seminerler, yurt dis1 gezileri vb.
Programlar arttirilarak ihracat alanindaki yetkinligimizin artmasi ve Tirkiye pazarlarinin

tanitilmasinda fayda saglayarak cari dengeyi olumlu yonde etkileyecektir.

Tiirkiye’de ekonomik istikrarsizlik, enflasyon beklentilerini olumsuz etkileyerek
tilketici davramislarim1 ve gelecekteki harcama kararlarmi sekillendirmektedir. Ornegin,
glinlimiizde siirekli yasanan yliksek enflasyon ve asir1 kur artiglari, enflasyon beklentilerini
olumsuz etkileyerek tiiketicileri ciddi bir belirsizlige siiriiklemektedir. Bu belirsizlik ortaminda,
tilkketiciler gelecekteki ekonomik kosullar1 dngdéremedikleri i¢in kendilerini glivence altina
almak ve olasi risklere karsi tedbirli olmak amaciyla harcama ve yatirim kararlarinda degisiklik
yapmaktadirlar. Bu dogrultuda, tliketiciler tasarruflarin1 daha gilivenli yatirim araglarina
yonelmeye calisarak veya maliyet artiglarini telafi edebilmek igin {iriin ve hizmet fiyatlarina
zam yaparak maliyet enflasyonunu daha da koriikleyebilirler. Bu tiir tepkiler, ekonomi
tizerindeki enflasyonist baskilarin devam etmesine ve fiyat istikrarinin saglanmasindaki
zorluklarin artmasina neden olabilir. Bu sebeple, talep beklentilerinin diisiiriilmesi enflasyonist
baskilar1 hafifletmek agisindan etkili bir ¢6ziim olacaktir. Tiiketici harcamalarinin azalmasi ve
talebin dengelenmesi, fiyatlar iizerinde olusan yukari yonlii baskiyr hafifletebilir. Talep
beklentilerini diisirmek igin, para politikalarinin sikilagtirilmasi, faiz oranlariin artirilmasi ve
kamu harcamalarinin kisitlanmasi gibi Onlemler alinabilir. Ayrica, kredi kosullarinin

sikilagtirilmas1 ve vergi politikalarinin goézden gecirilmesi, tiiketici talebini sinirlayarak
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enflasyonun kontrol altina alinmasina yardimci olabilir. Bu tiir politikalar, tiikketicilerin harcama
egilimlerini azaltarak enflasyon beklentilerinin daha istikrarli hale gelmesine katki

saglayacaktir.
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